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CARTA DE APRESENTAGAQ

O acesso do Brasil a Organizagao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE) é prio-
ridade para a industria brasileira. Os compromissos a serem assumidos terao implicagdes relevantes
no crescimento da economia nacional e no aperfeicoamento de politicas publicas. Os desafios sdo

muitos, mas o ingresso sera um passaporte para a modernizagao institucional do pais.

Engajado nas agoes da OCDE desde a década de 1990, o Brasil é o pais ndo membro com maior
grau de adesdo aos instrumentos normativos e com participagdo no maior nimero de comités da
organizacdo. A OCDE trata de um leque diversificado de temas, como o apoio oficial ao comércio

exterior dos membros.

A Confederacéo Nacional da Industria (CNI) elaborou o presente estudo com o objetivo de contribuir
para o processo de acessao e a melhora no ambiente de negdcios no pais. O trabalho identifica os
principais pontos de convergéncia e de divergéncia entre os padrdes da organizacao, estabelecidos
no OECD Arrangement on Officially Supported Export Credits, e o sistema publico de financiamento e

de garantias as exportacdes do Brasil.

A CNI espera que este documento colabore com a entrada na OCDE e com a modernizacao do sistema

governamental de incentivo as exportagoes.
Boa leitura.

Robson Braga de Andrade
Presidente da CNI
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RESUMO EXECUTIVO

A luz do processo de acessao do Brasil & Organizagao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econd-
mico (OCDE), este trabalho analisa a compatibilidade do sistema publico brasileiro de financiamento
e garantias as exportacoes com relacao ao arcaboucgo normativo estabelecido, no ambito da OCDE,

pelo Arrangement on Officially Supported Export Credits (OECD Arrangement).

O Arrangement, instituido em 1978, consolida as normas para as politicas de apoio governamental
ao crédito a exportacdo e tem como objetivo evitar a pratica de subsidio as exportagoes. Constitui
um acordo voluntério, cujas normas nao obrigam legalmente os paises participantes, que protege

as operacoes de financiamento do risco de disputas na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC).

O acordo abrange as trés modalidades de apoio: financiamento direto a exportacdo; garantia ou
seguro concedido ao financiamento; e equalizagao da taxa de juros. Sua abrangéncia é restrita as
operagodes de financiamento de médio e longo prazo (prazo de amortizacao superior a dois anos) e
condicionadas a compra de produtos e servicos provenientes do pais financiador (tied credit). Também

nao abrange as exportacdes de equipamentos militares e commodities agricolas.

As normas do Arrangement dizem respeito basicamente as condigdes do financiamento — cobertura,

prazo e forma de pagamento; e ao seu custo — taxa de juros e prémios de risco.
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O Arrangement tem sido modificado ao longo dos anos, inclusive com a previsao de regras especi-
ficas distintas de suas regras gerais, para refletir mudancas no ambiente de competicao e para se
adequar as caracteristicas de setores especificos, por meio de Sector Understandings (anexos), que

estabelecem normas diferenciadas (em geral, facultativas) para as exportacoes de setores especificos.

Figura 1 — Setores com regras especificas detalhadas nos Sector Understandings (anexos)
do OECD Arrangement

& o % O @ :

Navios Usinas Nucleares  Aeronaves Civis Energias renovaveis, Infraestrutura Projetos de geracdo
(Canadd, EUA e Suicando (Brasil participa) mitigagdo das Ferrovidria de energia elétrica
parficipam) mudancgas em térmica a carvdo
climdticas, projetos
de dgua

Fonte: elaboragao propria.

O apoio governamental ao crédito a exportacado no Brasil compreende as trés modalidades de
apoio reconhecidas no OECD Arrangement: o financiamento direto e refinanciamento a exportacao;
a garantia ou seguro (pure cover guarantee) concedido ao financiamento; e a equalizacao da taxa
de juros (interest rate support). Os instrumentos e os programas que compoem atualmente essa

politica no pais, e que sao abrangidos pelo Arrangement, estao indicados no quadro a seguir.

Quadro 1 - Programas de apoio ao crédito a exportagao no Brasil abrangidos
pelo OECD Arrangement

e BNDES* Exim — Pés-Embarque
Financiamento Pés-embarque * BNDES Exim — Pés-Embarque Automatico
* Proex** Financiamento

Equalizagcao da
taxa de juros

* Proex Equalizacao

Seguro/garantia o FGE***

Fonte: elaboracéo prépria.

Nota: * Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES).
** Programa de Financiamento as Exportacdes (Proex).
*** Fundo de Garantia a Exportacao (FGE).

De modo geral, as normas e praticas observadas no sistema brasileiro de financiamento e garantias
as exportacdes sdo compativeis com o arcabouco normativo das politicas de apoio governamental

ao crédito a exportacao estabelecido no OECD Arrangement.

No entanto existem incompatibilidades pontuais, predominantemente de natureza quantitativa, e
relacionadas a magnitude dos parametros especificados nos dois marcos regulatérios. Os ajustes

requeridos ndo sado, contudo, de molde a impedir por si sé a participacéo do Brasil no Arrangement.

Sao apresentadas a seguir, de forma resumida, as incompatibilidades identificadas.

COMPATIBILIDADE DO SISTEMA PUBLICO DE FINANCIAMENTO E GARANTIAS AS EXPORTAGOES COM 0S PADROES DA OCDE
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! INTRODUGAO

O objetivo deste trabalho é examinar, no contexto do processo de acessao do Brasil a Organizagao para
a Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), a compatibilidade das normas e praticas que
caracterizam o sistema publico brasileiro de financiamento e garantias de crédito as exportagdes com
o0 arcabougo normativo para as politicas de apoio governamental ao crédito a exportacao estabelecido
no compromisso assumido, no ambito da OCDE, pelos participantes do Arrangement on Officially
Supported Export Credits (OECD Arrangement). O trabalho visa identificar os ajustes necessarios nos
programas de financiamento e garantia de crédito as exportagoes no pais para viabilizar uma eventual

adesao do Brasil a esse compromisso.

O exame de compatibilidade contempla as trés modalidades de apoio governamental ao crédito a
exportacao: financiamento direto e refinanciamento a exportacao; garantia ou seguro (pure cover

guarantee) concedido ao financiamento; e equalizacao da taxa de juros (interest rate support).

A primeira secéo do trabalho foca no OECD Arrangement, apresentando as caracteristicas e perspectivas,
tendo em vista a evolugéo do comércio mundial e as regras que sao estabelecidas as inciativas de

apoio governamental ao crédito a exportacao dos paises participantes. Dado o objetivo e o escopo do
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trabalho, a apresentacao dessas regras pelo OECD Arrangement ignora alguns de seus segmentos.

Assim, o trabalho nao examina:

* O capitulo e as secles relativas a programas governamentais de ajuda a paises menos

desenvolvidos condicionados a compras no pais doador (tied-aid).

* O anexo que trata o apoio governamental ao crédito as exportacoes de aeronaves civis
(Annex lll: Sector Understanding on Export Credits for Civil Aircraft — ASU), uma vez que o
Brasil ja participa desse entendimento e, por conseguinte, observa as normas compativeis

com suas disposicoes;

* As secdOes que dispdem sobre procedimentos operacionais da governanca e gestao do
OECD Arrangement. Nesse aspecto, o trabalho contém apenas referéncias as notificacbes
demandadas de seus participantes, uma vez que explicita o grau de disclosure em relagéo

as operacOes de financiamento requerido.

A segunda secéo apresenta as caracteristicas dos programas de apoio governamental ao crédito a
exportacao no Brasil, descreve as normas e praticas observadas por esses programas — atendo-se
aquelas que tém implicacoes a competitividade das exportacoes e, portanto, estdo contempladas
no Arrangement — e as compara com as normas previstas no OECD Arrangement, destacando
os pontos em que as praticas do pais nao correspondem aos compromissos assumidos pelos

participantes do Arrangement.

A Ultima secao, de conclusao, apresenta breves consideracbes sobre a decisdo de aderir ao

OECD Arrangement.

COMPATIBILIDADE DO SISTEMA PUBLICO DE FINANCIAMENTO E GARANTIAS AS EXPORTAGOES COM 0S PADROES DA OCDE
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1 ARRANGEMENT ON OFFICIALLY SUPPORTED
EXPORT CREDITS (OECD ARRANGEMENT)

1.1 Caracteristicas do OECD Arrangement

O Arrangement on Officially Supported Export Credits (OECD Arrangement), instituido em 1978, esta-
belece um arcabougo normativo para as politicas de apoio governamental ao crédito a exportacao.
Constitui um acordo voluntario (um Gentlemen’s Agreement), cujas normas nao obrigam legalmente

0s paises participantes.

Por um lado, participam hoje do Arrangement um total de 36 paises': Uniao Europeia, Australia, Canada,
Coreia, Estados Unidos, Japao, Noruega, Nova Zelandia e Suica. Quatro paises membros da OCDE

nao participam do Arrangement (Chile, Islandia, Israel e México). Por outro lado, sete paises da Uniao

1. O Arrangement tinha, em sua origem, 12 participantes e um total de 20 paises: Australia, Canada, Comunidade Econémica
Europeia (Bélgica, Dinamarca, Franca, Alemanha, Itélia, Irlanda, Luxemburgo, Holanda e Reino Unido), Espanha, Estados Unidos,
Finlandia, Grécia, Japao, Noruega, Portugal, Suécia e Suica.
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Europeia que nao integram a OCDE participam do Arrangement (Bulgaria, Chipre, Croéacia, Letdnia,

Lituania, Malta e Roménia)>.

Quadro 3 - Paises-membros da OCDE e paises participantes do OECD Arrangement

OECD Arrangement
Bulgaria Let6nia Malta
Chipre Lituana Roménia
Croacia
'§_ Alemanha Espanha Irlanda
u% Austria Estonia Italia
'é Bélgica Finlandia Luxemburgo
> Rep. Checa Franca Pol6nia
Dinamarca Grécia Portugal
Rep. Eslovaca Holanda Suécia
Eslovénia Hungria Reino Unido
Austrélia Estados Unidos = Nova Zelandia
Canada Japao Suica
Coreia Noruega Turquia

Fonte: elaboracéo prépria.

Ao estabelecer um conjunto de regras uniformes a serem observadas no apoio governamental
ao financiamento a exportagao, o Arrangement tem como objetivo evitar a pratica de subsidios
as exportacoes e, assim, garantir que os exportadores de um pais possam competir com base
na qualidade e competividade de seus produtos e servicos e nao pelas condicdes oferecidas em

seus financiamentos publicos.

Nesse sentido, o OECD Arrangement reflete o tratamento que tem sido dado no ambito do General

Agreement on Tariffs and Trade (GATT) - significado em portugués: Acordo Geral de Tarifas e

2. A atuacado da OECD em relagédo ao crédito a exportacdes ocorre também no The Working Party on Export Credits and
Credit Guarantees (ECG), um comité oficial da organizacéo criado em 1963, do qual participam todos os seus membros, a
excegao do Chile e da Islandia. O EGC constitui um foro para troca de informacdes sobre politicas e programas de crédito
a exportagao, incluindo entre seus temas a boa governanga. Foi o foro no qual foram negociados dois instrumentos oficiais
da OECD relativos ao crédito a exportagao — Council Recommendation on Bribery and Officially Supported Export Credits
e Recommendation of the Council on Common Approaches for Officially Supported Export Credits and Environmental and
Social Due Diligence. O EGC e o Arrangement sao independentes, embora, por razdes praticas, operem de forma paralela.
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Comércio vinculado a Organizagao Mundial do Comércio (OMC) — a questao dos subsidios as
exportacoes. O Agreement on Subsidies and Countervailing Measures (SCM Agreement) inclui entre

os exemplos de subsidios proibidos:

(j) a criacao pelo governo (ou por instituicdes especiais controladas pelo governo) de programas
de garantias de crédito a exportacdo ou programas de seguros a exportacao [...] cujos prémios
sejam insuficientes para cobrir os custos de longo prazo e as perdas dos programas (OECD

Arrangement, Annex 1, j).

(k) a concessao pelo governo (ou por instituicdes especiais controladas pelas autoridades
do governo e/ou agindo sob seu comando) de créditos a exportacéo a taxas inferiores
aquelas pelas quais 0 governo obtém os recursos utilizados para estabelecer tais créditos
(ou que teriam de pagar se tomassem emprestado [esses] recursos nos mercados financeiros
internacionais [...] ou o pagamento pelo governo da totalidade ou de parte dos custos em que
incorrem exportadores ou instituicoes financeiras quando obtém créditos, na medida em que
sejam utilizados para garantir vantagem de monta nas condigdes dos créditos a exportacao

(OECD Arrangement, Annex 1, k).

Nesse contexto, o Arrangement aparece como um complemento ao SCM Agreement ao incorporar,
na especificagdo das regras a serem observadas pelos paises participantes, os critérios que carac-
terizam, no SCM Agreement, a existéncia de subsidio nas operagdes de crédito a exportacdo. Dessa
forma, o Arrangement contempla também evitar as disputas recorrentes entre paises exportadores

no ambito da OMC em torno da existéncia de subsidios.

Essa intencao é reconhecida no SCM Agreement, aprovado na Rodada de Téquio, concluida
em 1979, logo apods a aprovacao do Arrangement, que, ao listar os subsidios proibidos,
esclarece que as operacOes de crédito a exportagao realizadas em conformidade com as
disposicoes do OECD Arrangement nao serao consideradas um subsidio a exportagao proibido

pelo SCM Agreement.

(iii) se um Membro é parte de compromisso internacional em matéria de créditos oficiais
a exportacdo do qual sejam partes pelo menos 12 Membros originais do presente Acordo
[...] (ou de compromisso que tenha substituido o primeiro e que tenha sido aceito por esses
Membros originais) [...], uma pratica adotada em matéria de crédito a exportacdo que esteja
em conformidade com essas disposicoes ndo sera considerada como subsidio a exportacdo

proibido pelo presente Acordo (OECD Arrangement, Annex 1, k).

1 ARRANGEMENT ON OFFICIALLY SUPPORTED EXPORT CREDITS (OECD ARRANGEMENT)
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O OECD Arrangement constitui, assim, um safe harbour que protege as operagoes de financiamento
as exportacdes com apoio governamental do risco de eventuais disputas na OMC suscitadas com

base no SCM Agreement.

O Arrangement abrange as trés modalidades de apoio governamental ao crédito a exportagcao:
financiamento direto e refinanciamento a exportacao; garantia ou seguro (pure cover guarantee)

concedido ao financiamento; e equalizacao da taxa de juros (interest rate support).
Ademais, o Arrangement restringe sua abrangéncia as operagoes:
* de financiamento de médio e longo prazo (prazo de amortizagao superior a dois anos); e

* condicionadas a compra de produtos e servigcos provenientes do pais financiador ou restrita

a um numero limitado de paises (tied credit).

Assim, as regras estabelecidas nao precisam ser observadas pelos paises participantes em
operacoes de curto prazo ou que nao imponham condi¢cdes a respeito da origem da compra
financiada. O Arrangement exclui, ainda do seu escopo, as exportacdes de equipamentos militares

e de commodities agricolas.

As normas estabelecidas pelo Arrangement para as operacoes de crédito as exportacdes com
apoio governamental dizem respeito basicamente as condicdes do financiamento (cobertura, prazo

e forma de pagamento) e ao seu custo (taxa de juros e prémios de risco).

O Arrangement tem sido modificado ao longo de seus 40 anos de existéncia para refletir mudancas
no ambiente de competicao ocorridas no periodo ou para se adequar a caracteristicas de setores
especificos. E destacada especialmente a previsdo de regras relativas as condicdes de financiamento
distintas daquelas estabelecidas no Arrangement para as operacdes de Project Finance e para

operacoes de crédito as exportacdes de setores especificos.

No caso do Project Finance, os participantes do Arrangement negociaram, em 1998, regras especificas
que permitem, em certas condigdes, que 0 apoio governamental ao financiamento a esses projetos
se beneficiasse de condicoes de pagamento mais flexiveis que as previstas no Arrangement®. Essas
regras foram aplicadas inicialmente de forma experimental, tendo sido incorporadas por meio do

Anexo VIl ao Arrangement em 2005.

3. Os critérios de elegibilidade das operagdes de Project Finance estao apresentadas no anexo 1 deste documento.
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Os setores objeto de tratamento diferenciado sao: (i) navios; (ii) usinas nucleares; (iii) aeronaves
civis; (iv) energia renovavel, mitigacdo das mudancas climaticas, projetos de agua; (v) infraestrutura
ferroviéria; e (vi) projetos de geracéo de energia elétrica em térmica a carvao. As regras adotadas
para esses setores sao estabelecidas em Sector Understandings especificos que foram incorporadas

por meio dos anexos ao Arrangement ao longo dos anos*.

Na maioria desses Understandings, por um lado, a aplicacdo dos seus dispositivos é facultativa; por
outro lado, os dispositivos do corpo do Arrangement que nao tém correspondente no Anexo devem
ser observados. As excegoes sao os Understandings relativos a: (i) projetos de geragao térmica a
carvao cujos dispositivos sao de aplicagao obrigatéria, permanecendo aplicaveis, no entanto, os
dispositivos do corpo do Arrangement que nao tém correspondente no anexo; e (ii) exportagdes
de aeronaves civis, cujos dispositivos regulam plenamente o financiamento dessas exportacoes,
substituindo, assim, o Arrangement. As normas referentes a Project Finance, estabelecidas no
Anexo VII, sdo aplicaveis as exportacoes dos setores abrangidos pelos Sector Understandings,

a excecao das exportacoes de navios e de aeronaves civis.

Apenas os participantes de um Sector Understanding obrigam-se a observar suas disposicoes.
Contudo, a excegao de um caso, os Understandings tiveram a adeséao de todos os participantes
do Arrangement. A excecao é o acordo relativo a exportacao de navios, ao qual ndo aderiram o
Canada, os Estados Unidos e a Suica. Ademais, os Sector Understandings estao abertos a adeséo
de paises que nao participem do Arrangement e mesmo da OECD. No entanto a participacao do

Brasil, no acordo relativo a aeronaves civis, constitui o Unico caso de adesao.

4. Os setores e/ou produtos elegiveis ao tratamento diferenciado previstos nos diversos Sectors Understandings estao
apresentadas no anexo 2 deste documento.

1 ARRANGEMENT ON OFFICIALLY SUPPORTED EXPORT CREDITS (OECD ARRANGEMENT)
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1.2 Perspectivas do OECD Arrangement

As normas do OECD Arrangement, embora nao obrigassem legalmente os paises-membros,
foram, de modo geral, observadas pelas agéncias de crédito as exportacoes (ACEs) dos paises
participantes até o final do século passado e abrangiam a maior parcela do apoio governamental

as operacoes de crédito as exportacdes mundiais.
Esse quadro altera-se, no entanto, nas duas décadas deste século, em funcao:

* daforte expansao das operacoes de ACEs de paises ndo comprometidos com o OECD Arrangement,
notadamente dos paises asiaticos, que ndo apenas realizam operacdes enquadradas nesse
acordo sem observar as limitagcoes ali previstas, mas também introduziram novas modalidades

de apoio financeiro as exportacoes; e

» do menor apetite do sistema bancario e do mercado de capital internacional para incorrer nos
riscos da contratacdo de financiamentos a exportacdo de mais longo prazo sem a garantia
de organismos oficiais — isso seria decorrente dos efeitos da crise do final da Ultima década
sobre o sistema financeiro, bem como das maiores exigéncias regulatérias introduzidas por

Basileia lll.
Essa diversificacdo das modalidades de apoio financeiro as exportacdes compreende basicamente:

* 0 apoio da ACE ao financiamento a importacao, por outro pais, de bens e servicos nao
diretamente condicionada a aquisicao desses bens e servigos no pais da ACE. Tais operacoes
justificam-se do ponto de vista do pais financiador, por exemplo: (i) quando contribuem para
assegurar recursos vitais ao interesse nacional do financiador; (ii) quando relativas a projeto
de investimento que viabiliza a exportacao de bens e servicos do pais; ou ainda (iii) quando

o financiamento pode influenciar futuras decisdes de compra da entidade financiada;

* operacoes de financiamento nao relacionadas a comercializagdo do produto ou servigco no
exterior, mas que aumentam a competitividade do exportador — em particular, o financiamento
ou a garantia de crédito: (i) de capital de giro para a producdo do bem ou servico a ser
exportado; (ii) de investimento na expansao da capacidade produtiva do exportador; e (iii)

da cadeia produtiva do exportador; e

* financiamento ou garantia de crédito a investimento de empresas do pais no exterior.

1 ARRANGEMENT ON OFFICIALLY SUPPORTED EXPORT CREDITS (OECD ARRANGEMENT)
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Nesse contexto de diversificagcdo de operacgoes, aquelas de médio e longo prazo condicionadas
a compra no pais financiador (enquadradas, portanto, no OECD Arrangement), que respondiam
pela quase totalidade do financiamento as exportacdes das ACEs no final dos anos 90, tiveram
sua participacao reduzida para cerca de 50% em 2011, para 33% em 2015 e 27% em 2017 (EXIM,
2015, p. 21; EXIM 2018, p. 18).

As ACEs dos paises participantes do OECD Arrangement nao ficaram alheias a esse processo
de diversificacao; as operacdes de muitas delas tém assumido caracteristicas que as colocam
fora da abrangéncia do acordo. O quadro 3 indica que esse € o caso das ACEs de 11 dos 18
principais participantes do Arrangement. Evidencia-se, também, o peso crescente de modalidades
de apoio as exportagdes nao abrangidas pelo Arrangement no valor das operacdes das ACEs

dos paises participantes.

Grafico 1 - Diversificacao das operacoes das ACEs de paises participantes
do OECD Arrangement

~ Operacoes Distribuicao do apoio ao financiamento as expor-
Operagoes = - o
cobertas pelo nao cobertas tacoes dos participantes do OECD Arrangement,
P pelo segundo atividades cobertas e ndo cobertas pelo
Arrangement
Arrangement Arrangement (porcentagem)

avstratia | "
Austria
Bélgica
Canada
Coreia
Dinamarca
Espanha
Estados Unidos
Finlandia
Franca
Holanda
Italia

Japao
Noruega
Reino Unido
Suécia L ]

Suiga I

Fonte: Eximbank (2017, p. 10). Fonte: Eximbank (2018, figura 5, p. 18)

42 46

58 54

2013 2015 2017

Nao cobertas pelo Arrangement . Cobertas pelo Arrangement

Essa evolucéo ensejou a criagao, em 2012 — em uma iniciativa bilateral do presidente Obama e do
entao vice-premier Xi-Jinping —, de um International Working Group on Export Credits (IWG), que tem
como objetivo rever o atual OECD Arrangement, levando em consideracao as diversas situacoes e
interesses nacionais, de modo a incoporar ao acordo os paises emergentes que tém expandido os

programas de financiamento as suas exportagoes nas duas Ultimas décadas, em particular a China.
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Assim, integram o IWG nao apenas os atuais participantes do OECD Arrangement (Estados Unidos,
Uniao Europeia, Canada, Suica, Noruega, Coreia do Sul, Japao, Australia e Nova Zelandia), mas
também China, Brasil, RUssia, india, Africa do Sul, Turquia, Malasia e Israel. Os trabalhos do IWG
sao coordenados por um Steering Group constituido por Estados Unidos, China, Uniao Europeia
e Brasil, que exerceram rotativamente a presidéncia das reunides do grupo. Recentemente, foi
estabelecida uma presidéncia permanente tendo em vista agilizar os trabalhos. A expectativa inicial
era de que a revisao do OECD Arrangement fosse concluida em 2014, mas nao ha hoje previsao

de prazo para sua conclusao.

1.3 As regras do OECD Arrangement

Esta secao detalha as principais normas estabelecidas pelo Arrangement em seu corpo e as
variantes estabelecidas nos Sector Understandings anexos. Esse detalhamento privilegia os
dispositivos relevantes do ponto de vista da concorréncia das exportagées no mercado externo,
deixando, em segundo plano, aqueles relativos a procedimentos a serem observados na gestao

do préprio Arrangement.

Nao sao detalhados aqui, no entanto, as regras previstas no ASU, uma vez que a participacao do
Brasil nesse Understanding dispensa a analise de sua compatibilidade com as praticas adotadas

no financiamento as exportacdes de aeronaves civis no Brasil.

1.3.1 Cobertura

* O apoio governamental as exportagoes nao pode ser superior a 85% do valor do contrato
de exportacao, inclusive a parcela correspondente a fornecedores de terceiros paises, mas

exclusive os gastos/custos locais®.

« E permitido o apoio governamental ao financiamento dos gastos/custos locais associados
a um contrato de exportacao, desde que: (i) ndo seja superior a 30% do valor do contrato
(quando exceder a 15% desse valor, 0 apoio deve ser objeto de notificagao prévia, no qual se
especifique a natureza dos gastos locais financiados); (ii) nao seja concedido com condicoes
e prazos mais favoraveis ou menos restritivas do que as concedidas as exportagdes as quais

estao associados.

5. Custos locais sdo os custos do comprador que sdo parte do contrato de exportagdo ou que sdo necessarios para que o
contrato de exportacao seja executado.
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DISPOSICOES DOS SECTOR UNDERSTANDINGS:

Energias renovaveis: o CCSU estabelece limites diferentes para o apoio governamental

aos gastos/custos locais:
* para contratos com valor igual ou superior a SDR® 10 milhdes, 30% do valor do contrato;

* para contratos com valor inferior a SDR 10 milhes: (i) 45% do valor do contrato para
projetos de energias renovaveis; e (ii) 30% para projetos voltados a mitigacao das

mudancas climaticas e aos projetos de agua.

O CCSU mantém, no entanto, a exigéncia de notificagcao prévia quando o apoio aos gastos

locais exceder 15% do valor do contrato.

* As ACEs dos paises participantes do OECD Arrangement devem exigir dos compradores de
bens e servicos que sdo objeto do apoio governamental a realizacédo de pagamento de sinal
minimo (down payment) de 15% do valor do contrato de exportacao no momento inicial do

crédito (SPC - Starting Point of Credit)":

» No célculo do valor desse sinal, o valor do contrato de exportacao pode sofrer uma reducéao
proporcional dos bens e servicos provenientes de terceiros paises que nao se beneficiam

de apoio governamental.

» S0 se admite apoio governamental ao pagamento desse sinal sob a forma de seguro
ou garantia contra os riscos de pré-créditos®. E permitido o financiamento ou a
garantia de 100% do valor do prémio; o prémio pode ser incluido do valor do contrato

de exportacao.

1.3.2 Prazo de pagamento

Os prazos de pagamento das operacdes de crédito admitidas pelo Arrangement estéo associados
a uma classificagao dos paises devedores em duas categorias, segundo a Renda Nacional

Bruta (GNI) per capita do pais, calculadas pelo Banco Mundial. A categoria | compreende os

6. Direitos Especiais de Saque (SDR), em inglés, Special Drawing Right, sdo a unidade de conta do Fundo Monetario
Internacional (FMI).

7. O Starting Point of Credit (SPC) é a data em que o comprador comega a saldar o empréstimo contraido. Os pagamentos
efetuados apds o SPC nao sao considerados down payment nesse contexto.

8. Pre-Credit Risk é o risco relacionado a perdas causadas pela insolvéncia de um comprador durante a fabricagéo ou o
periodo de execugao do contrato, isto €, antes da entrega dos bens ou da conclusao do contrato.
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paises da OECD de elevado nivel de renda (High Income OECD countries); os demais paises sao

enquadrados na categoria Il.

* O prazo maximo de amortizagao é de oito anos e meio para os paises da categoria | e
10 anos para os de categoria Il. No caso de os contratos envolverem mais de um pais de
destino, os participantes do Arrangement devem estabelecer uma common line®, observando
os procedimentos previstos no Arrangement. O Arrangement estabelece, no entanto, o
prazo maximo diferenciado de 12 anos para usinas de geracdo de energia ndo nucleares
e que ndo sejam movidas a carvao (se o prazo for superior a 10 anos, o apoio deve ser

objeto de notificacao).

* No caso de Project Finance, o prazo maximo de amortizagao é de 14 anos; esse limite é
reduzido, no entanto, para 10 anos, caso a operacao comprometa mais de 35% do valor

sindicalizado em um projeto em High Income OECD Countries.

DISPOSICOES DOS SECTOR UNDERSTANDINGS

Navios: o SSU estabelece um prazo maximo de amortizacao de 12 anos apdés a entrega

da embarcacéao, independentemente da classificacao de paises definida no Arrangement.
Usinas nucleares: o NSU estabelece os prazos maximos de amortizacao de:

* 18 anos, para a exportacao de usinas nucleares completas e de seus componentes,
bem como para a modernizagao de plantas existentes cujo custo seja superior a SDR
80 milhoes e que resulte em um aumento da vida Util da planta por periodo nao inferior

ao do prazo de amortizacao da operacao;
* 4anos, paraa carga inicial de combustivel e de 2 anos para os carregamentos subsequentes;
e 2 anos, para a eliminagcao de combustivel gasto; e

e 5 anos para enriquecimento e gestao de combustivel gasto.

9. Common line € um entendimento entre os participantes em aceitar, para determinada operagao ou em circunstancias
especiais, condigoes e prazos de financiamento especificos ao apoio governamental a exportagéo. As regras de uma common
line aceitam e substituem as regras do Arrangement apenas para a operagao ou circunstancias especificadas na common line.
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Energias renovaveis: o CCSU estabelece prazos maximos de amortizacao de:

* 18 anos para: (i) a exportagao de usinas completas de energias renovaveis ou de
suas partes e para a modernizacao de plantas existentes; (ii) projetos completos, ou
suas partes, relacionados a infraestrutura de suprimento de agua para uso humano
e de instalagdes de tratamento de aguas residuais; e (iii) para a modernizacao de

plantas existentes:

» Os prazos relativos a projetos de modernizagao aplicam-se apenas aqueles
que resultem em aumento da vida Util da planta por periodo nao inferior ao do

prazo de amortizacado da operacao.

* de 18 anos para projetos de captura e estocagem de carbono cujo valor total do contrato

de exportacao seja, pelo menos, igual a SDR 10 milhoes;

* de 15 anos para projetos de substituicao de combustivel féssil e eficiéncia energética

cujo valor total do contrato de exportacao seja pelo menos igual a SDR 10 milhoes; e

* de 5 anos nos paises de categoria | e de 10 anos nos de categoria Il, para projetos
de captura e estocagem de carbono, substituicdo de combustivel féssil e eficiéncia

energética cujo valor total do contrato de exportacao seja inferior a SDR 10 milhdes.

» No caso dos paises de categoria I, admite-se a possibilidade de um prazo de
oito anos e meio quando o procedimento for objeto de notificagao prévia com
antecedéncia de, pelo menos, 10 dias antes do anuincio do compromisso, nos

termos previstos no Arrangement.

Ferrovias: o RSU estabelece, como prazos maximos de amortizacéo, 12 anos para os paises

da categoria | e 14 anos para os de categoria Il.

* Para se qualificar a esses prazos, o valor total do contrato deve ser inferior a SDR 10
milhdes e o prazo de amortizacdo nao deve superar a vida Util do ativo da infraestrutura

ferroviaria financiado.
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* Nos casos dos paises de categoria | (High Income OECD Countries), a operacao deve

ainda apresentar as seguintes caracteristicas:

» participacdo em um empréstimo sindicalizado com instituices financeiras
privadas que nao se beneficiam de apoio governamental ao crédito a exportacao,
em que (i) o participante tem uma posigcao minoritaria com pari passu status

durante a vigéncia.

* do empréstimo e (ii) o apoio financeiro governamental concedido pelo participante

corresponde a menos do que 50% do valor sindicalizado; e

* taxas de prémio cobradas por qualquer apoio governamental (i) que nao sejam inferiores
as taxas de financiamento disponivel no mercado privado e (ii) que sejam comparaveis
as taxas correspondentes cobradas por outras instituicdes financeiras privadas que

participam da sindicalizagao.

Geracao de energia em térmica a carvao: o CFSU estabelece prazos maximos de amor-
tizacao diferenciados para o apoio governamental a exportacéo de planta nova de geracéao
de energia elétrica em térmica a carvao, para rede ou uso industrial, que observem as

condicoes especificas:
e de 12 anos para plantas ultrassupercriticas ou com emissdes < 750 g CCb/kWh; e

e de 10 anos para plantas supercriticas ou com emissoes entre 750 g CCb/kWh e
850 g C0O,/kW, localizadas em paises elegiveis para receber recursos do International

Development Association (IDA).

1.3.3 Formas de pagamento

Também os prazos de pagamento das operagcbes de crédito admitidas pelo Arrangement estao

associados a classificacao dos paises devedores nas categorias | e Il.

* O principal da operagao de crédito a exportacao deve ser normalmente amortizado em parcelas
iguais ou, quando apropriado (por exemplo, apoio a operagdes de leasing ou a exportacao de
maquinas ou equipamentos stand-alone), em parcelas iguais que amortizem o principal e juros
em conjunto. Os pagamentos das parcelas de amortizacao do principal e dos juros devem ser
realizados com frequéncia pelo menos semestral e a primeira parcela desses pagamentos deve

ocorrer até seis meses apos o SPC. Os prazos devidos depois do SPC nao podem ser capitalizados.

1 ARRANGEMENT ON OFFICIALLY SUPPORTED EXPORT CREDITS (OECD ARRANGEMENT)

33



* Em carater excepcional e devidamente justificado, o crédito as exportacoes pode ser concedido
com prazos e condicdes distintas das indicadas acima. A concessao dessas condicoes,
que deve ser notificada observando os procedimentos previstos, deve ser explicada por um
balanco entre cronograma dos fundos disponiveis para o devedor e o perfil de amortizagao

da divida em parcelas iguais e semestrais.
As condicoes excepcionais concedidas devem observar os seguintes critérios:

» Nenhuma parcela isolada de amortizacao do principal ou série de parcelas pagas em um

periodo de seis meses deve exceder 25% do valor principal do crédito.

» O principal nao deve ser amortizado com intervalos superiores a 12 meses; a primeira
amortizacdo do principal deve ocorrer antes de 12 meses apds o SPC e pelo menos 2%

do valor do principal deve estar amortizado 12 meses apds o SPC.

» Os juros nao devem ser pagos com intervalos superiores a 12 meses; o primeiro pagamento

dos juros nao deve ocorrer depois de decorrido seis meses apds o SPC.
» A média ponderada'® do periodo de amortizacdo nao deve exceder:

— nas operacdes de comprador soberano ou com garantia soberana para a amortizacao,
quatro anos e meio para operagdes com paises da categoria | e cinco anos e um quarto

para os de categoria Il;

— nas demais operagoes, cinco anos para os paises da categoria | e seis anos para os da

categoria Il.

— em qualquer operacao destinada a usinas de geracao de energia ndo nucleares e que

nao sejam movidas a carvao, seis anos e um quarto.

* O Arrangement nao impede que agéncias de crédito as exportagoes e instituicoes financiadoras
aceitem prazos e condicoes menos restritivas do que as indicadas acima se tal decisao for
tomada ap6s uma adjudicacao de contrato (quando os contratos de crédito de exportacdo e
os documentos acessorios ja estiverem em vigor) e se visar apenas evitar ou minimizar perdas

decorrentes de eventos que poderiam gerar inadimpléncia ou reclamacoes.
* O participante pode igualar os prazos e as condicdes financeiras concedidas por um participante

ou nao participante, observando os procedimentos estabelecidos no Arrangement.

10. Média dos periodos decorridos do SPC até a data do pagamento das parcelas e dos valores correspondentes a
essas parcelas.
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No tocante as operacoes de Project Finance, o Arrangement estabelece que o principal da ope-
racao pode ser pago em parcelas desiguais e que 0os pagamentos das parcelas de amortizacao
do principal e dos juros podem ser realizados com intervalos superiores a seis meses desde que

observadas as seguintes condi¢des:

» nenhuma parcela isolada de amortizacao do principal ou série de parcelas pagas em um

periodo de seis meses deve exceder 25% do valor do principal do crédito;

» a primeira amortizagao do principal deve ocorrer antes de 24 meses apos o SPC e pelo

menos 2% do valor do principal deve estar amortizado 24 meses apds o SPC;

» 0S juros nao devem ser pagos com intervalos superiores a 12 meses; o primeiro pagamento

de juros ndo deve ocorrer depois de 6 meses apds o SPC;

» amédia ponderada do periodo de amortizagao ndo deve exceder sete anos e um quarto; esse
limite fica reduzido para cinco anos e um quarto quando o apoio governamental concedido

corresponder a mais de 35% do valor de um projeto em um High Income OECD Country.

AS DISPOSICOES DOS SECTOR UNDERSTANDINGS

Os SUs observam, de modo geral, as mesmas disposicoes da Arrangement relativas as
condicoes de pagamento. As modificacoes pontuais introduzidas pelos SUs sao apresentadas

a seguir.

Navios. O SSU estabelece que os pagamentos das parcelas de amortizacao do principal

devem ser realizados com intervalos regulares de 6 a 12 meses.

Usinas nucleares. Entre os critérios a serem observados para a concessao de condicoes
excepcionais de pagamento, o NSU estabelece que a média ponderada do periodo de amor-

tizagcao nao deve exceder nove anos, independentemente das caracteristicas da operagao.

Energias renovaveis. Entre os critérios a serem observados para a concessao de condicoes

excepcionais de pagamento, o CCSU estabelece que:

* a primeira amortizacao do principal deve ocorrer antes de 18 meses apos o SPC e pelo

menos 2% do valor do principal deve estar amortizado 18 meses apés o SPC; e

* a média ponderada do periodo de amortizacdo ndo deve exceder 60% do maximum

available tenor'', independentemente das caracteristicas da operagao.

11. Tenor é o periodo de tempo a decorrer até o vencimento do empréstimo.
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Ferrovias. Entre os critérios a serem observados para a concessao de condicoes excepcionais
de pagamento, o RSU estabelece que a média ponderada do periodo de amortizagao nao
deve exceder seis anos e um quarto nas operagoes com paises de categoria | e sete anos

e um quarto nas operagdes dos demais paises.
Geracao de energia em térmica a carvao. O CFSU esclarece que:

* as operacgoes relativas a bens e servicos que se enquadram na caracterizacao de
Project Finance definida pelo Arrangement devem ser realizadas em consonancia com

as condicoes de financiamento estabelecidas pelo Arrangement para Project Finance; e

* entre os critérios a serem observados para a concesséo de condicdes excepcionais de
pagamento, a média ponderada do periodo de amortizagao nao deve exceder a metade

do periodo de amortizacdo mais um quarto de ano.

1.3.4 Regras relativas ao custo do financiamento

O OECD Arrangement estabelece uma distingao bem definida entre a taxa de juros e os demais
componentes do custo do financiamento, indicando que a taxa de juros nao inclui (i) qualquer
pagamento relativo a prémio ou outra taxa pelo seguro ou garantia relativa a crédito do fornecedor
ou crédito financeiro, bem como (ii) qualguer pagamento relativo a taxas e comissdes bancarias
que nao sejam 0s encargos bancarios anuais ou semestrais pagos durante todo o periodo de

amortizacao (art. 15a).

Ademais, determina-se que os participantes deverao cobrar um prémio, em adicao a taxa de juros,

para cobrir o risco de ndo pagamento do crédito a exportacéo (art. 23):

* estabelecendo que a concessao de apoio financeiro governamental ndo anula ou compensa,
no todo ou em parte, o risco de ndo pagamento e nao dispensa a cobranca de um prémio

adequado por esse risco (art. 19b); e

* indicando, nos caso em que o apoio governamental for concedido por meio de crédito ou
financiamento direto, que o prémio pode ser adicionado ao valor de face da taxa de juros ou
pode constituir uma taxa separada, devendo ambos os componentes serem especificados

separadamente para os participantes (art. 15b).
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1.3.5 Taxa de juros

As ACEs dos paises participantes do OECD Arrangement que concedem apoio financeiro para
empréstimos com taxa de juros fixa devem observar uma taxa de juros minima, a Commercial
Interest Reference Rate (CIRR). A definicdo da CIRR referente a uma moeda deve observar os

seguintes principios:
* representar as taxas de juros de empréstimo comercial no mercado doméstico dessa moeda;
* corresponder a taxa de juros cobrada de devedores domésticos de primeira linha [first class];
* ser baseada no custo do funding do financiamento com taxa de juros fixa;
* nao introduzir distorcoes das condicoes competitivas no mercado doméstico; e
* corresponder a taxa de juros cobrada de devedores estrangeiros de primeira linha.

No calculo das CIRRs relativas as moedas dos diversos paises participantes do Arrangement, cada
participante deve optar inicialmente por uma das seguintes alternativas de céalculo da taxa basica

para sua moeda:

* CIRR diferenciada segundo o prazo da operacao: (i) rendimentos dos titulos governamentais
de trés anos para as operacoes com prazos de vencimento de até cinco anos; (ii) rendimentos
dos titulos governamentais de cinco anos para as operagoes com prazos de vencimento de mais
de cinco anos e até oito anos e meio inclusive; e (iii) rendimentos dos titulos governamentais

de sete anos para as operacdes com prazos de vencimento superior a 0ito anos e meio; ou
» CIRR Unica para todas as operagées: rendimentos dos titulos governamentais de cinco anos.

As CIRRs sao estabelecidas com uma margem fixa de 100 basis points (bps) acima da taxa béasica

de cada participante, exceto se os participantes tiverem acordado o contrario.

As operacodes de Project Finance com taxa de juros fixa devem observar, como taxas de juros
minimas, a CIRR para operagdes com prazo de amortizagdo até 12 anos inclusive e a CIRR acrescida

de uma sobretaxa de 20 bps para operacdes com prazo de amortizacdo superior a 12 anos.

As operacoes de financiamento concedidas por um participante em moeda de um terceiro pais

devem observar a CIRR estabelecida para a moeda desse pais.

1 ARRANGEMENT ON OFFICIALLY SUPPORTED EXPORT CREDITS (OECD ARRANGEMENT)

37



Quando o apoio financeiro for concedido por meio de empréstimos com taxa de juros flutuante,
é vedado as instituicoes financeiras oferecer a possibilidade de optar, ao longo da duracdo do
contato, pela menor entre a CIRR vigente no momento do contrato original e a taxa de juros de

curto prazo de mercado.

No caso de pagamento antecipado voluntario do empréstimo ou de uma parcela deste, o devedor
deve compensar a instituicdo governamental que concedeu o apoio financeiro por todos os
custos e as perdas incorridas em decorréncia desse pagamento antecipado, inclusive o custo da
instituicdo governamental em substituir/recompor a parte do fluxo de juros fixo interrompido pelo

pagamento antecipado.

AS DISPOSICOES DOS SECTOR UNDERSTANDINGS

Usinas nucleares. O NSU estabelece que as CIRRs aplicaveis aos financiamentos amparados
pelo Understanding sao calculados a partir das taxas basicas e das margens indicadas na

tabela a seguir.

Usinas nucleares novas Todos os outros contratos

Prazo de Taxa basica Margem Ta)ia basica
(bps) boénus do
P governo (anos)

amortizagao bonus do
(anos) governo (anos)

CIRR relevante indicada pelo Arrangement

11to 12 7 100 7 100
13 8 120 7 120
14 © 120 8 120
15 ) 120 8 120
16 10 125 © 120
17 10 130 © 120
18 10 130 10 120

As moedas elegiveis para esses financiamentos sdo as moedas conversiveis para as quais
existam dados disponiveis para a determinacado das taxas de juros minimas previstas no

Arrangement para prazos de amortizacao inferiores a 11 anos.
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Energias renovaveis. O CCSU estabelece que as operacoes de crédito com taxa de juros
fixa devem determinar as taxas de juros minimas a partir das taxas basicas e das margens

indicadas na tabela a seguir.

Taxas de juros minimas para projetos

Taxas de juros minimas padrao z =
] P com longo periodo de construgao

Prazo de Taxa basica Margem Ta)Ea basica
(bps) boénus do
P governo (anos)

Margem
(bps)

amortizacao boénus do
(anos) governo (anos)

CIRR relevante indicada pelo Arrangement

1to12 7 100 7 100
13 7 120 8 120
14 8 120 9 120
15 8 120 9 120
16 <) 120 10 125
17 © 120 10 130
18 10 120 10 130

As moedas elegiveis para esses financiamentos sdo as moedas conversiveis para as quais
existam dados disponiveis para a determinacao das taxas de juros minimos previstas no

Arrangement para prazos de amortizacao inferiores a 11 anos.

Ferrovias. O RSU estabelece que as operacoes de crédito com taxa de juros fixa devem
observar, como taxas de juros minimas, a CIRR prevista no Arrangement para operagcoes com
prazo de amortizagao até 12 anos inclusive e a CIRR acrescida de uma sobretaxa de 20 bps

para operacdes com prazo de amortizacao superior a 12 anos.

A OCDE divulga mensalmente os valores das 15 CIRRs relativas aos diversos participantes. Seis
paises optaram por uma Unica taxa para as diversas maturidades (Australia, Coreia, Hungria,
Noruega, Nova Zelandia e Pol6nia). O grafico 1 apresenta a evolucao das CIRRs do délar americano

e do euro no periodo entre janeiro de 2008 a agosto de 2018.
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Grafico 2 - Evolucao da CIRR Ddlar referente ao doélar americano, segundo prazos das
operacoes — média movel (2008-2018)

6,00
5,00
4,00

N

dez-07 dez-08 dez-09 dez-10 dez-11 dez-12 dez-13 dez-14 dez-15 dez-16 dez-17 dez-18

<5 anos > 510 < 8.5anos >8.5 anos

Fonte: elaboracéo propria a partir de informagoes da OCDE.

Grafico 3 - Evolucao da CIRR Euro referente ao euro, segundo prazos das operagoes —
média moével (2008-2018)
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Fonte: elaboracéo propria a partir de informacdes da OCDE.

1.3.6 Prémio pelo Risco de Crédito

Os paises participantes devem cobrar, em adicdo ao encargo dos juros, um prémio para cobrir
o risco de nao pagamento do crédito para exportacdo. Esse prémio nao deve ser inferior a uma
“taxa de prémio pelo risco de crédito minima” (Minimum Premium Rate for Credit Risk — MPR),
cuja determinagao deve ter como referéncia os seguintes fatores: a classificagao de risco-pais; a
classificagcao do risco do comprador; a porcentagem da cobertura pelo risco politico e comercial e
a qualidade do produto de crédito a exportagao concedido; e qualquer das técnicas de mitigagao

do risco-pais e qualquer dos instrumentos de melhoria do risco de crédito do comprador elegiveis.
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O MPR é expresso como uma porcentagem do valor do crédito, calculado como se o prémio fosse

pago integralmente na data do primeiro desembolso do crédito.

A metodologia de calculo de MPRs ¢é especificada no Anexo IX do Arrangement, que estabelece
também: a metodologia de classificacao do risco-pais; a metodologia de avaliagao do risco soberano
e da classificagao do risco do comprador (Anexos IX e Xll); os critérios a serem observados na
determinacao do efeito sobre os MPRs da porcentagem da cobertura e da qualidade do produto de
crédito a exportacdo concedido (Anexo IX); e as técnicas de mitigacao do risco-pais e de melhoria

do risco do crédito do comprador que podem ser aplicadas (Anexo XIII).

No tocante ao risco-pais, o Arrangement classifica os paises em oito categorias (0-7). O MPR deve
levar em consideracao o risco-pais das categorias 1 a 7; o risco-pais da categoria 0 é consideravel
desprezivel — o risco de crédito das operacoes de financiamento nesses paises esta basicamente
relacionado ao risco do devedor ou do garantidor. A OCDE divulga regularmente a classificacao

do risco-pais para o universo dos paises.

O Arrangement estabelece ainda que, independentemente do pais de destino, os prémios cobrados
pelos paises participantes para Market Benchmarks Transactions deverao ser determinados caso a
caso - caracterizando as Market Benchmarks Transactions como operacdes em que os devedores
ou garantidores sao de paises de categoria 0, High Income OECD Countries e High Income Euro

Area Countries.

O Arrangement indica os procedimentos que devem ser observados, nesse caso, para estabelecer

as taxas de prémio.

1.3.7 Notificacoes

O OECD Arrangement, ao estabelecer as regras relativas as condicées e ao custo do financiamento
a serem observadas, indica, como se destacou ao longo desta secao, as situacoes e decisdes dos
participantes que devem ser notificadas aos demais. Os procedimentos e 0s prazos que devem
ser cumpridos nessas notificagdes sao estabelecidos no Arrangement, que detalha também as

informacodes sobre a operacao que devem ser apresentadas em cada caso.

De modo geral, a notificacao aos outros participantes deve ocorrer, pelo menos, 10 dias antes
da assuncao de um compromisso com uma operagao de crédito de valor superior a SDR 2

milhdes. Se qualquer participante solicitar uma discussao sobre a operacao objeto da notificacao,
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o participante que pretende realizar a operacao deve adia-la por 10 dias. Ap6s a discussao, esse
participante deve informar a todos os demais informantes sobre sua decisao final em relacéo a

questao objeto da notificagao.

Ademais, qualquer participante que tiver indicagdes razoaveis para acreditar que os prazos e as
condicOes financeiras oferecidas por outro participante sao mais generosos do que os previstos
no Arrangement deve informar ao secretariado da OECD que imediatamente disponibilizara essa
informacao. O participante originador da operacao deve prestar esclarecimentos sobre os termos e
as condicoes financeiras da operacao no prazo de dois dias. ApOs esse esclarecimento, qualquer
participante pode solicitar uma reuniao especial de consulta dos participantes para discutir que
a questao seja organizada pelo secretariado em cinco dias. Dependendo do resultado dessa
reuniao, os prazos e as condicoes financeiras beneficiando esse apoio governamental nao devem

se tornar efetivos.
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2 COMPATIBILIDADE ENTRE 0S PROGRAMAS
DE APOIO AO CREDITO AS EXPORTAGOES
NO BRASIL E O OECD ARRANGEMENT

O apoio governamental ao crédito a exportagao no Brasil compreende as trés modalidades de apoio
reconhecidas no OECD Arrangement: o financiamento direto e refinanciamento a exportagao; a
garantia ou seguro (pure cover guarantee) concedido ao financiamento; e a equalizacao da taxa de
juros (interest rate support). Os instrumentos e programas que compdem atualmente essa politica

estao indicados no quadro a seguir.

Quadro 5 - Programas de apoio ao crédito a exportagao no Brasil

e BNDES Exim - Pré-Embarque
Pré-embarque e BNDES Exim - Pré-Embarque Empresa

* BB - Proger

Financiamento

* BNDES Exim — Pés-Embarque
Pés-embarque * BNDES Exim — Pés-Embarque Automatico
* Proex Financiamento

Equalizacao da
taxa de juros

* Proex Equalizacao

Seguro/garantia * Fundo de Garantia a Exportacao

Fonte: elaboracao propria.
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A definicao de diretrizes para a politica de financiamento das exportagdes de bens e servicos,
inclusive as relativas ao seguro de crédito as exportacoes, é atribuicdo da Camara de Comércio
Exterior (Camex), 6rgao colegiado responsavel pela formulagao, implementacao e coordenacao
de politicas de comércio exterior do pais. Cabe ao Comité de Financiamento e Garantia das
Exportacdes (Cofig), colegiado integrante da Camex, as atribuicdes de enquadrar e acompanhar
as operacoOes do Proex e do FGE, estabelecendo os parametros e as condigcdes para concessao

de assisténcia financeira as exportagoes.

Os programas de apoio ao crédito a exportacao supraindicados sao implementados pelo BNDES
e pelo Banco do Brasil (Proex), no caso dos programas de financiamento e equalizacao, e pela
Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores e Garantias (ABGF) em conjunto com a Secre-
taria de Assuntos Internacionais (Sain) do Ministério da Fazenda, no caso do seguro de crédito. As
atribuicoes dessas instituicoes, bem como os processos e as alcadas decisérias relativas esses

programas, sao apresentados adiante.

As linhas de financiamento a producao destinada a exportagao (pré-embarque) nao sao objeto
do OECD Arrangement e nao serao, portanto, abordadas aqui. O exame da compatibilidade
entre os programas de apoio ao crédito as exportacoes no Brasil e o OECD Arrangement
focalizara assim os programas de financiamento pés-embarque, o Proex Equalizacao e a
garantia concedida pelo FGE. A tabela 1 indica a evolucao desses programas nos ultimos

10 anos.

Tabela 1 - Desembolsos dos programas de médio e longo prazos de apoio financeiros as
exportacoes - 2008/2017 (US$ milhoes)

‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017

Financiamento as exportagoes

BNDES Exim

. 1.694 | 2150 | 2.392 | 2,700 | 2.179 | 2502 | 2.040 | 1.554 | 1.545 768
Pés-Embarque

Proex Financiamento 297 278 432 554 429 447 456 330 398 -

‘ Equalizacao da taxa de juros

Proex Equalizacao 180 158 118 221 281 246 349 229 177 -

Fonte: elaboragao prépria a partir de dados do BNDES (2018) e da Camex (2018).
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2.1 SEGURO DE CREDITO A EXPORTAGAO

2.1.1 Caracteristicas do programa

A garantia governamental ao financiamento a exportacao no Brasil consiste no seguro de crédito
concedido pela Uniao, com lastro no Fundo de Garantia a Exportagao (FGE). Esse seguro cobre
operacdes de crédito a exportacado contra os riscos comerciais, politicos e extraordinarios que

possam afetar:
* as exportacdes brasileiras de bens e servicos;
* aproducao de bens e a prestacao de servicos destinados a exportacao; e

* as exportacoes estrangeiras de bens e servicos, que estejam associadas a exportacoes brasi-
leiras de bens e servigos ou contenham componentes produzidos ou servigos prestados por

empresas brasileiras, nesse caso com o compartilhamento do risco com outros garantidores.

Cabe a Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores e Garantias S.A. (ABGF), empresa
publica, a estruturacao, a andlise e a gestao de risco e acompanhamento das operagdes de
seguro de crédito a exportacao e de recuperagao de créditos sinistrados. As operacoes devem ser
aprovadas pelo Comité de Financiamento e Garantia das Exportacoes (Cofig) ou para operagdes
até US$ 20 milhbes, pela Secretaria de Assuntos Internacionais (Sain) do Ministério da Fazenda.

O certificado de cobertura é emitido pela Sain.

O BNDES é o principal beneficiario das garantias concedidas pelo FGE (mais de 90% do valor
total), cabendo a parcela restante ao Banco do Brasil — BB (operagdes financiadas com recursos

do Proex) e a bancos internacionais implantados no Brasil.

2.1.2 Regras relativas a garantias de crédito
O seguro de crédito a exportagao disponibiliza:

» garantia a operacdes de médio e longo prazo, com prazos de financiamento superiores a dois

anos e associadas basicamente a exportacao de bens de capital e/ou de servigos, que cobre:

» risco de pré-crédito (fabricacao), definido pela possibilidade de interrupgao do cumprimento
das obrigacoes definidas no contrato comercial, em razdo da ocorréncia de um dos fatos

geradores de sinistro que afete o importador ou seu pais; e
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» risco de crédito (pés-embarque), definido pela possibilidade de o comprador nao
honrar o pagamento do financiamento referente a aquisicdo das mercadorias e/ou dos

servicos exportados.

* garantia a operacoes de curto prazo (inferiores a dois anos): (i) nas modalidades pré-embarque
e pos-embarque, destinadas apenas as micro, pequenas e médias empresas; e (i) com

cobertura apenas dos riscos politicos e extraordinarios para empresas de qualquer porte.

Entre essas diversas modalidades de seguro de crédito as exportagoes disponibilizadas pelo FGE,
apenas a garantia a operacoes de médio e longo prazo contra riscos de pds- embarque é objeto

do OECD Arrangement.

A ABGF, por decisdo prépria, observa as normas, os procedimentos e o modelo de precificacao
estabelecidos pelo OECD Arrangement, nao apenas para as exportacdées de aeronaves civis,
caso em que o Brasil esta comprometido com as regras do ASU, mas também para todas as
demais operacoes de garantia. Tal orientagao decorre do reconhecimento pela Agéncia de que o
OECD Arrangement representa um safe harbour em relacao ao SCM Agreement, evitando futuros

questionamentos na OMC.

2.1.3 Compatibilidade com o0 OECD Arrangement

As normas, os procedimentos e o modelo de precificacao estabelecidos pelo OECD Arrangement

sao observadas pela ABGF.

2.2 FINANCIAMENTO A EXPORTAGAO. BNDES EXIM POS-EMBARQUE

2.2.1 Caracteristicas do programa

O programa financia a exportacao de bens e servigos, nas modalidades de supplier’s credit e
buyer’s credit, tendo como funding a captacao em mercado, sobretudo os recursos do Fundo de

Amparo ao Trabalhador (FAT).

O financiamento as exportagoes de bens esta limitado a um conjunto de bens que inclui principalmente
bens de capital, mas também bens de consumo e bens especiais (entre os quais automéveis de

passeio). Os bens financiados devem apresentar indice de nacionalizacéo estabelecido pelo banco.
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O financiamento a exportacao de servigos abrange a comercializacdo de servigos associados a
bens elegiveis, limitado a 30% do valor da exportacdo dos bens, bem como a comercializagado no

exterior de servicos de construcao civil e engenharia.

Os financiamentos do BNDES Exim P6s-Embarque sao realizados diretamente pelo préprio BNDES
ou por meio de banco comercial, domiciliado no Brasil, que atua como mandatario e intermedia a

operacao entre todos os participantes.

Outra linha de financiamento pds-embarque operada pelo BNDES é o programa BNDES Exim
Automatico, que financia a exportacdo de bens de fabricacdo nacional, mediante a abertura de

linha de crédito junto a instituicao financeira no exterior.

2.2.1 Regras do programa

Cobertura

O BNDES Exim Pés-Embarque financia:
* até 100% do valor da exportacéo brasileira de bens, a excecao de aeronaves;

* até 100% das exportacoes brasileiras no ambito do contrato comercial de prestacao de

servicos; e
* até 85% do valor da exportacao brasileira de aeronaves.

No caso da modalidade BNDES Exim Automatico, que financia a comercializagao de bens
brasileiros no exterior por meio de bancos estrangeiros, o financiamento é de 100% do valor da

exportacao, mas limitado a US$10 milhdes por pedido de financiamento.

A parcela de gastos a serem efetuados no pais do importador ou em terceiros paises — incluindo
impostos, tarifas alfandegarias, contribuicoes, comissdes e quaisquer outras taxas ou tributos — nao

podera ser objeto de financiamento ou refinanciamento no ambito do BNDES Exim Pés-Embarque.

Prazo

O prazo dos financiamentos concedidos pelo BNDES Exim Pds-Embarque de bens e servicos
€ de até 15 anos, sendo definido pelo BNDES de acordo com as caracteristicas da operagao.
No caso da exportagao de aeronaves, o prazo do financiamento é de até 15 anos, nao podendo ser

inferior a dois anos, sendo definido pelo BNDES de acordo com as caracteristicas da operacéao.
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No caso da modalidade BNDES Exim Automatico, o prazo maximo do financiamento é de

cinco anos.

O prazo do financiamento pode ser contado a partir das seguintes datas, a critério do BNDES e a

depender da natureza e estrutura da operagao:

e cada embarque ou cada consolidacao de embarques;

* primeiro embarque ou primeira consolidagao de embarques;

e primeira emissao de fatura ou primeira consolidacao de faturas;

* assinatura do contrato de financiamento ou do contrato de colaboracao financeira mediante

desconto; ou

* declaracao de eficacia do contrato de financiamento ou do contrato de colaboragéao financeira

mediante desconto.

O BNDES pode, a seu critério, em razao das caracteristicas da operacao, definir termo inicial para

contagem do prazo do financiamento diverso dos previstos acima, observada a legislacao aplicavel,

em especial a relativa ao Proex, modalidade Equalizacao.

As informacoes divulgadas pelo BNDES sobre as operacoes de financiamento a exportacao de

servicos realizadas a partir de 2002 permitem determinar a distribuicao dos prazos efetivamente

praticados. Nao estao disponiveis informagdes sobre os prazos das operagdes do Exim Pos-Em-

barque relativas a exportagcao de bens.

Tabela 2 - Exim Pds-Embarque - financiamento a exportacao de servigos de engenharia.

Distribuicao dos prazos contratados por ano de contratacao

Porcentagem do niimero de operagoes

Até 8 anos 0,7 = = 0,9 =
8 a 10 anos 93,4 95,6 26,0 55,1 45,9
10-12 anos 5,8 2,9 72 42,1 53,2

12 a 15 anos = = = 0,9 =

15 a 20 anos = = = = =
Qﬂoafn‘ii - 15 2,0 09 09
Total 100 100 100 100 100

Fonte: elaboragao a partir de dados do BNDES.
Obs.: as células em amarelo indicam em que taxa de juros concentra-se a maior parte das operagoes.
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Formas de pagamento

A amortizacao do valor principal deve ser feita em parcelas consecutivas, de periodicidade
semestral e datas de vencimento fixas, contadas do mesmo termo inicial estabelecido para o prazo
de financiamento, podendo o eventual prazo de caréncia da amortizacao do principal ser autorizado
pelo BNDES em razao das caracteristicas da operacao. No caso da modalidade buyer credit, em
razao das especificidades da operacéo, a fixacdo dos vencimentos pode implicar primeiro periodo
de amortizagao inferior a periodicidade definida para a operagao. No caso do financiamento a
exportacao de aeronaves, no entanto, o primeiro vencimento de parcela de amortizagao do principal

nao pode ocorrer em data posterior a seis meses contados da data de entrega da aeronave.

Pode ser admitida periodicidade trimestral, bem como outro sistema de amortizacéo, a critério do

BNDES, consideradas as especificidades da operacao.

O pagamento de juros deve ocorrer, em parcelas consecutivas, de mesma periodicidade da amor-
tizacdo do principal e datas de vencimento fixas, contadas do mesmo termo inicial da amortizacao

do principal, ndo sendo admitida caréncia.

Custo do financiamento

Incide sobre as operacdes Exim Pés-Embarque taxa de juros composta de trés parcelas, como

indicado a seguir.
Taxa de juros = custo financeiro + remuneracao do BNDES + taxa de risco de crédito

Custo financeiro = LIBOR (em US$ ou euro, correspondente ao prazo de cinco anos) ou U.S.

Treasury Bonds ou Euro Area Yield Curve ou EURIBOR.
Remuneracgao do BNDES: minimo de 0,9% ao ano, a ser definida pelo BNDES em cada operacao.

Taxa de risco de crédito: a ser definida conforme a estrutura da operacao e a politica de
crédito vigente, observando um prémio minimo de risco determinado com base na metodologia

incorporada no Malzkhun-Drysdale Package (MD Package) como previsto no OECD Arrangement.

Incidem ainda sobre o custo das operacoes de crédito, além de despesas com terceiros a cargo
do exportador ou do devedor, os seguintes encargos: (i) comissao de administracdo do BNDES
(até 1% flat sobre o valor do principal contratado, paga pelo devedor); (ii) remuneragéo do banco

mandatario (até 1% flat sobre o valor de cada parcela desembolsada, pago pelo exportador); e
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(iii) encargo por compromisso (até 0,5% ao ano, incidente sobre o valor do saldo néo utilizado a

cada periodo de exigibilidade, pago pelo devedor ao BNDES).

As operagbes devem contar com as seguintes garantias, mitigadores de risco e carta de crédito,

observada a politica de crédito do BNDES:

* seguro de crédito a exportacdo com cobertura do FGE ou apdlices de seguro emitidas por

seguradoras autorizadas a operar com o0 BNDES;

* garantia bancaria concedida por instituicao financeira no Brasil ou no exterior autorizada a
operar com o BNDES, incluindo fianca e aval ou endosso com direito de regresso em notas

promissoérias ou letras de cambio;

* carta de crédito emitida por instituicao financeira no exterior autorizadas a operar com o
BNDES ou confirmada por instituicao financeira no Brasil ou no exterior autorizada a operar

com o BNDES;

* outras garantias definidas na andlise da operacgéao.

Tabela 3 — Exim Pés-Embarque: tipos de garantias nas operacées de financiamento as
exportacoes de bens e servigos (2002/2017)*

Servigos
Numero de Numero de
= Porcentagem = Porcentagem

operacoes operacoes
FGE 89 8,2 572 99,5
FGE e garantias % 8,8 3 B
pessoal e/ou real
Garantias pessoal e/ou real 828 76,1 - -
CCR/Aladi 25 2,3 2 0,3
Outras 50 4,6 1 0,2
Total 1.088 100,0 575 100,0

Fonte: elaboracao a partir de informagdes do BNDES.
Nota: * inclui o BNDES Exim Automatico.

No caso da modalidade BNDES Exim Automatico, que financia a comercializacao de bens
brasileiros no exterior por meio de bancos estrangeiros, incidem, sobre as operacdes de desconto

de cartas de crédito realizadas pelo BNDES, as taxas de desconto indicadas na tabela a seguir.

COMPATIBILIDADE DO SISTEMA PUBLICO DE FINANCIAMENTO E GARANTIAS AS EXPORTAGOES COM 0S PADROES DA OCDE



Tabela 4 - Taxas de desconto aplicadas no BNDES Exim Automatico

Classificacao de risco-pais da OCDE ‘ Taxa de desconto do BNDES (ao ano)
0,1,2e3 0,40%
4e5 0,65%
6e7 1,35%

Fonte: elaboracao propria.

Incide ainda sobre essa operacao: (i) remuneracao do banco no exterior pela emissao da carta de
crédito, negociada entre o importador e o banco no exterior; e (ii) remuneracdo do banco mandatario
a ser paga pelo exportador (até 1% flat sobre o valor de principal liberado ao exportador ou até

US$ 10 mil por operacéo).

As informacodes divulgadas pelo BNDES sobre as operagdes de financiamento a exportacao
de servicos realizadas a partir de 2002 permitem determinar a distribuicdo das taxas de juros
efetivamente praticadas, bem como a evolucao da taxa média de juros ao longo do periodo. Nao
estao disponiveis informacdes sobre os prazos das operacoes do Exim Pés-Embarque relativas

a exportacao de bens.

Tabela 5 — Exim Pés-Embarque - financiamento a exportagao de servicos de engenharia.
Distribuicao das taxas de juros contratadas por ano de contratagcao (2002-2015)

Percentagem do numero de operagées

Taxa de juros ‘ 2002/15
Menos de 3,0 = = = = 2,7 2,7 = - 0,9
3,0a3,9 = 2,9 = 19,6 68,5 70,7 11,8 20,0 27,1
4,0a4,9 16,8 20,6 14,0 65,4 27,0 22,7 76,5 80,0 31,7
5,0a5,9 2,2 55,9 86,0 15,0 1,8 4,0 - - 18,3
6,0a6,9 47,4 20,6 - - - - 59 - 13,9
70a79 32,8 - - - - - 59 - 8,0
8,0 ou mais - - - - - - - 0,2 0,7
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Mermo: - 37 3,7 33 23 2,6 3,2 29 -
CIRR* (1) ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’

Fonte: elaboracéo a partir de dados do BNDES (Planilha: “operacoes_exp_serv_eng_2002_diante”).
Nota: * referida ao ddlar. Média das taxas mensais.
Obs.: as células em amarelo indicam em que taxa de juros concentra-se a maior parte das operagoes.
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2.2.3 Compatibilidades com o0 OECD Arrangement

Cobertura

A cobertura de até 100% do valor da exportacao brasileira de bens (exceto aeronaves) e de servicos
prevista por esse programa excede o limite de 85% estabelecido pelo OECD Arrangement. Além
disso, o programa nao requer o down payment minimo de 15% do valor do contrato no momento

inicial do crédito exigido pelo OECD Arrangement.

Ademais, o BNDES Exim Pés-Embarque é mais restritivo do que o OECD Arrangement no tocante ao
financiamento a gastos efetuados no pais do importador associados a um contrato de exportagao
(gastos locais), uma vez que veda o financiamento de qualquer parcela desses gastos, enquanto
o Arrangement permite seu financiamento desde que nao seja superior a 30% do valor do contrato
(no caso de contratos de financiamento de projetos de energia renovaveis de valor inferior a SDR

10 milhdes, o CCSU estabelece esse limite em 45% do valor do contrato).

Prazos

O prazo maximo de até 15 anos para a amortizagao dos financiamentos de bens e servicos previsto
pelo BNDES Exim Pés-Embarque excede os limites de oito anos e meio para os paises de categoria

| e 10 anos para os de categoria |l estabelecido pelo OECD Arrangement.

Este documento e seus Sector Understandings, em especial, preveem prazos maiores para alguns
casos que sdo, no entanto, em geral, pouco relevantes do ponto de vista da pauta de exportacéao
brasileira: ferrovias (12 anos para os paises da categoria | e 14 anos para os de categoria ll); usinas
de geracéao de energia ndo nucleares e nao carvao (12 anos); navios (12 anos); energia renovaveis
(18, 15 ou 12 anos em funcao da natureza do projeto); usinas térmicas a carvao (12 ou 10 anos); e

usinas nucleares (18 anos).

As operacodes de financiamento a exportacoes de bens e servicos do Brasil destinam-se basicamente
a paises de categoria Il sujeitas, portanto, ao prazo maximo de 10 anos; no caso das exportacoes
de bens, menos de 7% das operagdes contratadas no periodo 2012/2016 referiam-se a paises da
categoria |, todas elas tinham como destinos os Estados Unidos; no caso das exportacdes de

servicos, todas se destinam a paises de categoria Il.

A relevancia da divergéncia entre as normas do Exim Pds-Embarque e as disposicoes do OECD
Arrangement s6 pode ser avaliada em relacdo as operacodes de financiamento as exportacoes

de servicos, para as quais estao disponiveis informacdes necessarias a essa avaliacao.
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Considerando o periodo 2010/2015, constata-se que, embora 73% do valor total dos financiamentos
concedidos pelo Exim Pés-Embarque correspondam a contratos com prazos superiores a 10 anos,
parcela significativa desses contratos observam os limites estabelecidos pelos Sector Understandings
nos quais se enquadram: é o caso dos financiamentos de obras de abastecimento de agua e de

tratamento de esgotos; de usinas hidroelétricas e de ferrovias.

Assim, os contratos com prazos ndao compativeis com os limites estabelecidos pelo OECD
Arrangement correspondem a 46% do valor total dos financiamentos as exportacoes de servicos
no periodo considerado — concentrados nos financiamentos relativos a plantas industriais, obras
rodoviarias, portos, aeroportos e usinas térmicas a carvao. Esses contratos ndo compativeis com os
limites previstos pelo OECD Arrangement correspondem a 19 projetos de um total de 142 projetos

financiados pelo Exim Pés-Embarque no periodo 2010/2015 (13%).

O OECD Arrangement admite que, em carater excepcional e devidamente justificado, o crédito as exportacoes
seja concedido com prazos distintos dos previstos. Contudo requer que a concessao dessas condicoes,
que deve ser notificada, seja explicada por um balanco entre cronograma dos fundos disponiveis para
o devedor e o perfil de amortizacao da divida em parcelas iguais e semestrais. Estabelece ainda que as

condicoes excepcionais concedidas devem observar um conjunto de critérios que especifica.

Formas de pagamento

As formas de pagamento previstas pelas normas que regulam o Exim Pés-Embarque sdo compativeis
com as disposicoes do OECD Arrangement. Contudo as normas do Exim Pds-Embarque admitem
a possibilidade de que o BNDES autorize um periodo de caréncia para a amortizagao do principal

em razao das caracteristicas da operagao.

O OECD Arrangement também admite que, em carater excepcional e devidamente justificado, o
crédito as exportagdes seja concedido com prazos e condigOes distintas das previstas. Contudo
estabelece que a concessao dessas condicdes, que deve ser notificada, seja explicada por um
balanco entre o cronograma dos fundos disponiveis para o devedor e o perfil de amortizacao da
divida em parcelas iguais e semestrais. Estabelece ainda que as condigdes excepcionais concedidas

devem observar um conjunto de critérios especificados.

Custo do financiamento

O OECD Arrangement estabelece que o financiamento governamental a exportagao deve cobrar

uma taxa de juros nao inferior a uma taxa de juros minima — a Commercial Interest Reference
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Rate (CIRR) — a qual deve ser adicionado um prémio para cobrir o risco de ndo pagamento do
crédito que nao deve ser inferior a uma “taxa de prémio pelo risco de crédito minima” — Minimum
Premium Rate for Credit Risk (MPR). O prémio pode ser adicionado ao valor de face da taxa de
juros ou pode constituir uma taxa separada, devendo ambos os componentes serem especificados

separadamente para os participantes do Arrangement.

A CIRR referente a uma moeda é estabelecida adicionando-se uma margem fixa de 100 basis points
(bps) a uma taxa béasica que pode ser (i) diferenciada segundo o prazo da operacao ou (ii) Unica
paratodas as operacoes, correspondendo, nesse caso, aos rendimentos dos titulos governamentais

de cinco anos do pais emissor da moeda.

As operacoes de financiamento concedidas por um participante em moeda de um terceiro pais
devem observar a CIRR estabelecida para a moeda deste pais. A CIRR relativa ao dolar é baseada

no US Treasury Bond Rate de trés, cinco e sete anos.
Assim, o custo financeiro total minimo pode ser expresso como:
All-in cost minimo = CIRR + MPR,

Em que a CIRR = taxa basica + 100 bp e a taxa basica corresponde aos rendimentos dos

titulos governamentais de cinco anos - na alternativa (ii) apontada acima.

A avaliacao da compatibilidade de um programa de financiamento brasileiro, com operacdes
realizadas basicamente em délar, com as exigéncias do OECD Arrangement em relacdo ao custo
do financiamento deve, portanto, averiguar (i) se a taxa de juros das opera¢des do programa,
excluido qualquer componente relativo a risco de crédito, é igual ao superior a CIRR referida ao
dolar ou eventualmente ao euro; e (ii) se os encargos da operagao incluem um prémio para cobrir
o risco de ndo pagamento do crédito igual ou superior a uma Minimum Premium Rate for Credit

Risk (MPR), determinada segundo a metodologia prevista no Arrangement.

A norma adotada no Exim Pdés-Embarque esta explicitada na férmula apresentada anteriormente:
Taxa de juros = custo financeiro + remuneragcao do BNDES + taxa de risco de crédito

Essa norma é assim, de modo geral, compativel com as disposicoes do OECD Arrangement.

* A parcela [custo financeiro + remuneracao do BNDES] corresponde, aproximadamente,
a CIRR.

* Quanto a [taxa de risco de crédito]:
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» no caso dos financiamentos a exportacao de servicos, praticamente a totalidade das ope-
racoes tem garantia do FGE — como ja mencionado, o célculo de prémio dessas garantias

pela ABGF observa estritamente as exigéncias do OECD Arrangement;

» no caso dos financiamentos a exportagao de bens, nos contratos cujo risco de crédito é
assumido pelo BNDES (76% do total), o prémio de risco cobrado pelo Banco é também

precificado com base em metodologia prevista no OECD Arrangement.

O grafico 2 compara as taxas de juros médias praticadas pelo BNDES nas operagdes de finan-
ciamento as exportagoes de servigos do Exim Pros-Embarque com as CIRRs médias referidas ao

ddlar no periodo 2007-2015.

Grafico 4 - Comparacao entre as taxas de juros praticadas pelo Exim Pés-Embarque
em operagoes de financiamento a exportacao de servigcos' e a CIRR referida ao délar?
(2007-2015)
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Fonte: elaboracéo a partir de dados do BNDES (Planilha: “operacoes_exp_serv_eng_2002_diante”)
Nota: ' média ponderada pelo valor da operagéo.
2 média das taxas mensais.

2.3 FINANCIAMENTO A EXPORTAGAO. PROEX FINANCIAMENTO

2.3.1 Caracteristicas do programa

O Programa de Financiamento as Exportacoes (Proex), que atua com funding de recursos do
Tesouro Nacional, tem por objetivo proporcionar as exportagdes brasileiras condigoes de finan-
ciamento equivalentes as do mercado internacional. O programa apresenta duas modalidades:

Proex Financiamento e Proex Equalizacao.
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O Proex Financiamento, operado pelo Banco do Brasil, desdobra-se em duas linhas de crédito:

* Pequenas e médias empresas: financiamento direto a empresas exportadoras com faturamento

anual até R$600 milhdes, ou ao importador de seus produtos e servigos.

* Modalidade concessional: financiamento a paises, projetos e setores com limitacoes de
acesso a financiamento de mercado, no &mbito de compromissos governamentais decorrentes
de negociacdes bilaterais, com prazo longo. As operacdes dessa modalidade estao limitadas
a até 25% da dotagao orcamentaria anual do Proex Financiamento'. Esse financiamento é
antecedido pela assinatura de um Memorando de Entendimento entre o Brasil e o pais de

destino™.

A modalidade concessional nao seréa abordada neste trabalho, que se limita a indicar em notas de

rodapé as condicdes associadas a essas operacoes.

O Banco do Brasil aprova operacdes do Proex Financiamento enquadradas nos dispositivos
regulamentares até o valor de US$20 milhdes, excetuadas as operacdes do setor aeronautico,

cabendo ao Cofig a aprovacao de operacoes fora da alcada do banco.

2.3.2 Regras do programa

Cobertura

O Proex Financiamento financia até 100% do valor da exportacao para os financiamentos até dois
anos e até 85% da exportacéo nos demais casos'™. Na ocorréncia de comissao de agente, o valor
maximo financiavel ndo pode superar a diferenca entre o valor da exportacdo e o da comissao
de agente. Nas exportacoes de servicos, sdo excluidos os gastos locais e os realizados com

terceiros paises.

Enquadram-se como exportagao de bens os servigos de instalacao, montagem, manutencao e posta
em marcha, no exterior, de maquinas ou equipamentos objeto de exportacao brasileira, quando
esses servicos forem prestados pelo exportador do bem, ou por sua ordem, mesmo quando o
valor desses servicos for faturado separadamente ao das mercadorias. Tais servicos devem ser

executados por empresas sediadas no Brasil e integrar a mesma exportacao.

12. A execucao financeira das operacdes contratadas na modalidade concessional corresponde a 0,2%, 2,2% e 11,1% da
dotagao orcamentaria do Proex Financiamento em 2013, 2014 e 2015, respectivamente.

13. Atualmente, estdo em vigor Memorandos com Cuba, Mogcambique, Senegal, Zimbabue, Gana e Quénia.

14. O limite de 85% ¢ adotado pelo Banco do Brasil. No entanto a Portaria Mdic n° 208 e a Resolugdo Camex n® 216 nao
impoem limite a cobertura.
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Partes e pecas, elegiveis ou ndo no Programa, podem ser incluidas em uma transagéo, de forma

consolidada, até o limite de 20% da soma dos valores das demais mercadorias.

Prazo

O prazo dos financiamentos concedido pelo Proex Financiamento é de até 10 anos, segundo a
mercadoria ou servico exportado conforme estabelecido em portaria do Ministério do Desenvolvi-
mento, Industria e Comércio Exterior (Mdic) e Resolugao da Camex. No caso das mercadorias, esse
prazo podera ser ampliado para até 120 meses, em fungao do valor unitario no local de embarque

da mercadoria, conforme tabela apresentada na portaria'.

O prazo de pagamento do financiamento é o tempo compreendido entre uma das datas a seguir

previstas e a data de vencimento da ultima parcela do financiamento, conforme a modalidade:
* embarque das mercadorias ou entrega das mercadorias, no caso das exportacdes de bens;
 fatura, no caso das exportacdes de servicos;

* assinatura ou inicio da vigéncia do contrato comercial ou de financiamento, no caso de

buyer’s credit; e

» consolidacdo dos embarques das mercadorias ou do faturamento dos servigos, que deve

ocorrer até 30 dias apds o primeiro embarque.

Nas operacgodes que envolvam importador publico como tomador do crédito, o prazo de pagamento
de financiamento a exportagao é o tempo compreendido entre a data da assinatura do contrato de

financiamento e a data de vencimento da Ultima parcela de principal e juros.

Condicoes de pagamento

A amortizacao do principal e do pagamento dos juros deve ser feita em parcelas semestrais, iguais

e consecutivas'®.

Custo do financiamento

Incide sobre as operagdes do Proex Financiamento taxas de juros praticadas no mercado inter-

nacional (LIBOR do periodo da operagao e, para prazos mais longos, o US Interest Rate Swap).

15. Na modalidade concessional, o prazo maximo do financiamento é de 25 anos.
16. Na modalidade concessional, admite-se caréncia maxima de 10 semestres.
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As operagbes do Proex Financiamento exigem como garantia, aval, fianca, carta de crédito de
instituicao financeira de primeira linha ou seguro de crédito a exportacdo. Sao aceitas as apdlices
emitidas pela Seguradora Brasileira de Crédito a Exportagdo (SBCE)/Compagnie Frangaise
d’Assurance pour le Commerce Extérieur (Coface) e Euler Hermes, e os certificados de garantia

emitidos pela Sain/ABGF".

2.3.3 Compatibilidades com o0 OECD Arrangement

Cobertura

Embora a Resolugcdo Camex n® 126 autorize a cobertura de até 100% do valor da exportacao
brasileira de bens (exceto aeronaves) e de servicos, 0 Banco do Brasil limita esse percentual apenas
aos financiamentos de até dois anos de prazo, adotando o limite de 85% para os demais casos.
Tal procedimento & compativel com o limite de 85% estabelecido pelo OECD Arrangement, que

abrange apenas financiamentos de médio e longo prazo (superior a dois anos).

Contudo o programa nao requer o down payment minimo de 15% do valor do contrato no momento

inicial do crédito exigido pelo OECD Arrangement.

Ademais, o Proex Financiamento é também mais restritivo do que o OECD Arrangement no tocante
ao financiamento a gastos efetuados no pais do importador associados a um contrato de exportacao

(gastos locais), uma vez que veda o financiamento de qualquer parcela desses gastos.

Prazo

O prazo dos financiamentos concedido pelo Proex Financiamento, até 10 anos, segundo a mer-
cadoria ou servico exportado, € compativel com o prazo também de 10 anos estabelecido pelo
OECD Arrangement para os paises de categoria Il. Os prazos do Proex relativos a alguns produtos
excedem, no entanto, os limites de oito anos e meio para os paises de categoria I. Os financiamentos
as exportacoes a esses paises de categoria | constituem uma pequena parcela do total financiado

pelo Proex — 15% no triénio 2013/2015.

17. Na modalidade concessional, o custo do financiamento tem nivel maximo de desconto de 35%; taxa de juros do
financiamento nao inferior a 0,5% a.a.

COMPATIBILIDADE DO SISTEMA PUBLICO DE FINANCIAMENTO E GARANTIAS AS EXPORTAGOES COM 0S PADROES DA OCDE



Formas de pagamento

O Proex Financiamento estabelece a amortizacao do principal e pagamento dos juros em parcelas

semestrais, iguais e consecutivas, compativeis com as normas do OECD Arrangement.

Custo do financiamento

Embora a taxa de juros do Proex tenha como referéncia taxas de juros praticadas no mercado
internacional (LIBOR do periodo da operacéao e, para prazos mais longos, a taxa do US Interest

Rate Swap), ndo adiciona 100 bp a essa taxa de basica, como requerido pelo OECD Arrangement.

No tocante ao risco de crédito, o Proex Financiamento ndo apresenta incompatibilidade com o
OECD Arrangement. O Proex exige como garantia (i) aval, fianga ou carta de crédito (de instituicao
financeira de credenciada pelo Banco do Brasil) ou (ii) seguro de crédito a exportacao (sao aceitas
as apolices emitidas pela SBCE/Coface e Euler Hermes e os certificados de garantia do FGE). Assim,
o risco de crédito é assumido (i) por instituicoes privadas, sem envolver apoio governamental, ou (ii)
pelo FGE, como ja mencionado, cujo taxa de risco de crédito é precificada pela ABGF observando

estritamente as exigéncias do OECD Arrangement.

2.4 EQUALIZAGAO DA TAXA DE JUROS. PROEX EQUALIZAGAO

2.4.1 Caracteristicas do programa

O Proex Equalizacao ¢ uma das modalidades do Programa de Financiamento as Exportagoes
(Proex), que tem como funding recursos do Tesouro Nacional. Arca com parte dos encargos
financeiros incidentes sobre os financiamentos as exportacdes brasileiras concedidos por
instituicoes financeiras estabelecidas no pais ou no exterior, tendo em vista tornar as taxas de
juros equivalentes as praticadas internacionalmente. Os beneficiarios da equalizacao sao as

instituicdes financiadoras.

O Proex Equalizacado é um programa horizontal, que apoia a comercializacao de bens e servi-
cos de todos os setores, de empresas de qualquer porte. A equalizacado pode ser concedida:
(i) nos financiamentos ao importador, para pagamento a vista ao exportador estabelecido no Brasil;

e (ii) nos refinanciamentos concedidos ao exportador estabelecido no Brasil.
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Cabe ao Banco do Brasil a aprovacao das operacdes do Proex Equalizacao enquadradas nos
dispositivos regulamentares, com excecao das operacdes do setor aeronautico e das obras de
infraestrutura, as quais, como as operacdes que nao observem aqueles dispositivos, sao submetidas

a aprovagao do Cofig.

2.4.2 Regras do programa

Cobertura

A Portaria Mdic n® 208/2010 autoriza a equalizacdo de até 85% do valor da exportacao, limitado
a parcela financiada e excluida a comissao de agente. Posteriormente, a Resolugdo Camex n2
126/2013 estabeleceu o limite de 100%. Apesar dessa nova previsao, o gestor do Proex Equalizacéo,

o Banco do Brasil, observava, até o final de 2018, o limite de 85%.

Em setembro de 2018, em resolucdo que define normas aplicaveis as operacdes do sistema
de equalizacao de taxas de juros do Proex (Resolucao Bacen n? 4.687/2018), o Banco Central
estabeleceu que os bens e servigos elegiveis para operagdes de equalizagdo devem obedecer as

determinacoes definidas pelo Camex para a comercializagao das operacdes ao amparo do Proex.
Em decorréncia, o Banco do Brasil passou a observar o limite de 100%.

Enquadram-se como exportacao de bens os servigos de instalagdo, montagem, manutencao e posta
em marcha, no exterior, de maquinas ou equipamentos objeto de exportagao brasileira, quando
esses servicos forem prestados pelo exportador do bem, ou por sua ordem, mesmo quando o
valor desses servicos for faturado separadamente ao das mercadorias. Tais servicos devem ser

executados por empresas sediadas no Brasil e integrar a mesma exportacao.

Partes e pecas, elegiveis ou ndo no programa, podem ser incluidas em uma transagao, de forma

consolidada, até o limite de 20% da soma dos valores das demais mercadorias.
Nas exportacoes de servicos, os gastos locais e os realizados com terceiros paises sdo excluidos

da equalizacao.

Condigdes do financiamento apoiado

Os financiamentos as exportacdes de bens e servicos podem ser negociados com a instituicao
financeira que disponibiliza o crédito em qualquer prazo de pagamento e de caréncia de principal

e nao necessariamente devem coincidir com as condicoes de equalizacao.
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Condicoes da equalizacao

A Portaria Mdic n2 208/2010 prevé a equalizacao de financiamentos em até 10 anos. Posterior-
mente, a Resolugdo Camex n2 126/2013 estabeleceu um limite de até 15 anos para um conjunto
de servicos que na portaria tem limite de 10 anos: abastecimento de dgua e geracéo de energia,
obras rodoviarias, portos, distribuicdo de energia, construcao de minas e suas unidades industriais.
Apesar dessa nova previsao, o gestor do Proex Equalizacao, o Banco do Brasil, observava, até o

final de 2018, o prazo-limite de 10 anos.

Em setembro de 2018, a Resolugcao Bacen n® 4.687/2018, com normas para as operagoes de
equalizacéo de taxas de juros do Proex, determina que o prazo dessas operacdes deve obedecer
as determinacdes da Camex, acrescentando que esse prazo nao pode ser superior ao prazo de

financiamento pactuado pelo exportador ou importador com a instituicao financeira.

Calculo da equalizacao

O objetivo do célculo é igualar a taxa interna de retorno do fluxo do financiador com a TIR do fluxo
do importador. Esse célculo utiliza como parametros a taxa do financiador, estimada com base
em parametros financeiros internacionais, e o all-in do importador, correspondente a taxa de juros

de referéncia internacional mais a MPR.

O percentual maximo aplicavel é funcao do prazo equalizavel: até trés anos, 0,6%; acima de trés
e até seis anos, 1,1%; acima de seis e até 10 anos, 1,5%; e acima de 10 e até 15 anos, 2,0% (até

2015, o percentual maximo era 2,5% ao ano).

No caso das operacdes enquadradas nos dispositivos regulamentares, que sao aprovadas
pelo Banco do Brasil, tem-se praticado esses percentuais maximos. No caso das operacoes
nao enquadradas e das referentes ao setor aeronautico e as obras de infraestrutura, cuja
aprovacao é da algada do Cofig, os percentuais de equalizagcao sao calculados caso a caso

pela STN.

As importancias devidas a titulo de equalizacao séo calculadas com periodicidade semestral, exceto
quanto ao primeiro desembolso, tendo por base de céalculo o saldo devedor dos financiamentos

em cada periodo.
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Pagamento da equalizacao

As parcelas de equalizagao sao pagas semestralmente para as instituicoes financeiras, por intermédio
da emissao de Notas do Tesouro Nacional, da Série | (NTN-I), cujo valor nominal é atualizado pela

variacdo cambial.

2.4.3 Compatibilidade com o OECD Arrangement

Cobertura

O limite de 100% do valor da exportacao para a cobertura do Proex Equalizacdo, previsto pela
Resolugcdo Camex n? 126/2013 e adotado pelo Banco do Brasil desde o final de 2018, nao é

compativel com a previsao do OECD Arrangement.

Da mesma forma, o programa nao requer o down payment minimo de 15% do valor do contrato no

momento inicial do crédito exigido pelo OECD Arrangement.

Como o BNDES Exim Pés-Embarque, o Proex Equalizacdo também é mais restritivo do que o OECD
Arrangement no tocante ao financiamento a gastos efetuados no pais do importador associados a
um contrato de exportacao (gastos locais), uma vez que veda a equalizacao de qualquer parcela

desses gastos.

Condicoes do financiamento apoiado

Os financiamentos as exportacdes de bens e servigos apoiados pelo Proex Equalizagao podem
ser negociados com a instituicao financeira que disponibiliza o crédito em qualquer prazo de
pagamento e de caréncia de principal e ndo necessariamente devem coincidir com as condicoes

de equalizacao.

Assim, as condicoes de financiamento de uma operagao de crédito a exportacao que se beneficia da
equalizacado podem nao se enquadrar nos requerimentos do OECD Arrangement que abrange todo o

apoio financeiro governamental as exportacdes de bens e servicos, inclusive o interest rate support.

Condigoes da equalizagao

O prazo maximo estabelecido pela Resolugdo Camex n2 126/2013 e adotado pelo gestor do

programa, o Banco do Brasil, desde o final de 2018, excede o limite de 10 anos para um conjunto
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de servicos: abastecimento de agua e geracao de energia, obras rodoviarias, portos, distribuicao

de energia, construgao de minas e suas unidades industriais.

O OECD Arrangement e seus Sector Understandings, em especial, preveem prazos maiores do
que 10 anos para alguns casos que sao, no entanto, em geral, pouco relevantes do ponto de vista
da pauta de exportacao brasileira. Contudo, mesmo levando em conta essas excepcionalidades,
os prazos-limite de 15 anos previstos pela Resolugdo Camex nao sédo compativeis com o OECD

Arrangement, a excecao do caso de abastecimento de agua.

Calculo da equalizacao

O calculo da taxa de equalizacao visa igualar as taxas internas de retorno do fluxo do financiador
e do fluxo do importador. Esse calculo utiliza (i) a taxa do financiador, estimada com base em
parametros financeiros internacionais, e (ii) o all-in do importador, correspondente a taxa de juros
de referéncia internacional mais a MPR. A condicao para que esse procedimento seja compativel
com o OECD Arrangement é que a taxa de juros de referéncia internacional seja a CIRR (ou que,

para as operacoes em dolares, seja o U.S. Treasury Bonds Rate acrescido de pelo menos 100 bp).

Paralelamente a essa metodologia, a taxa de equalizacao deve observar um percentual maximo que
é funcao do prazo equalizavel, alcangando 2,0% para operacoes de prazo de 10 a 15 anos. Esses
percentuais, estabelecidos em portaria do Ministério da Fazenda (MF), refletem preocupacoes de
natureza fiscal e provavelmente sao inferiores as taxas que seriam obtidas com a aplicacao da
metodologia indicada. De todo modo, os percentuais maximos autorizados nao tém refletido a
movimentagao da taxa de juros no mercado internacional ou doméstico. Os valores vigentes, que

foram introduzidos em 2015, vieram substituir limites anteriores estabelecidos na década de 90.

Observe-se que, no caso das operacoes do Proex Equalizacao cuja aprovacgao é da algada do Cofig,
entre os quais se incluem as relativas a aviacao civil e as obras de infraestrutura, os percentuais de
equalizacao sao calculados, caso a caso, pela STN. Ademais, no caso das operacdes enquadradas
nos dispositivos regulamentares, que sdo aprovadas pelo Banco do Brasil, tém-se praticado os

percentuais maximos fixados pelo Ministério da Fazenda.
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CONCLUSOES

As normas e as praticas observadas no sistema brasileiro de financiamento e garantias as exportacoes
sao, de modo geral, compativeis com o arcabouco normativo das politicas de apoio governamental

ao crédito a exportacao estabelecido no Arrangement on Officially Supported Export Credits.

Como se apontou, no entanto, existem incompatibilidades pontuais, predominantemente de natureza
quantitativa e relacionadas a magnitude dos parametros especificados nos dois marcos regulatérios.

Os ajustes requeridos nao séo, contudo, de molde a impedir, por si s6, a participagao no Arrangement.

Sao apresentadas a seguir, de forma resumida, as incompatibilidades identificadas.
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Normas referentes a cobertura do apoio as operagoes de crédito

Norma: limite de 85% do valor da operacao de crédito.

* A norma nao é atendida pelo Exim Pds-Embarque, que ndo impde esse limite, e pelo Proex
Equalizacéo (a regra desse programa adotada pelo Banco do Brasil até o final de 2018 era

compativel com o OECD Arrangement).
Norma: down payment de 15% do valor da exportacao.

* A norma nao é atendida pelo Exim Pés-Embarque, pelo Proex Financiamento e pelo Proex

Equalizacéo, que nao requerem down payment.

Normas referentes ao prazo do financiamento.

Os prazos maximos de até oito anos e meio (paises de categoria I) ou 10 anos (categoria ll); prazos

maiores nos casos das exportagoes abrangidas pelos Sector Understandings.
* Anorma nao é atendida pelo BNDES Exim P6s-Embarque, que admite prazos de até 15 anos.

» Embora trés quartos do valor total dos financiamentos concedidos no periodo 2010-2015
correspondam a contratos com prazos superiores a 10 anos, parcela significativa desses
contratos observam os limites estabelecidos pelos Sector Understandings nos quais se
enquadram: é o caso dos financiamentos de obras de abastecimento de dgua e de tratamento

de esgotos, de usinas hidroelétricas e de ferrovias.

» No caso dos financiamentos a exportacao de servigos, apenas 13% dos projetos apoiados
pelo Exim Pés-Embarque no periodo 2010/2015, os quais correspondem a 46% do valor

das exportagoes financiadas, tém prazos nao compativeis com o Arrangement.

* O Proex Financiamento é regulado por duas normas conflitantes; em uma delas, os prazos
maximos (que sao os efetivamente praticados pelo Banco do Brasil) sdo compativeis com o
requerido pelo Arrangement; a outra norma adota prazos maximos nao compativeis no caso

de servicos.

* Esse mesmo conflito entre normas existe no Proex Equalizacao: uma norma estabelece prazo
maximo de até 10 anos para a equalizacao de financiamentos, em consonancia, portanto, com
as disposicoes do OECD Arrangement; a outra norma adota prazos maximos nao compativeis
no caso de servicos. O Banco do Brasil observava a norma compativel até o final de 2018.

O prazo de 15 anos, no caso de alguns servigos observados atualmente, ndo é compativel.
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Normas referentes as formas de pagamento

* Asformas de pagamento previstas pelas normas que regulam o Exim Pés-Embarque e o Proex

Financiamento sdo compativeis com as disposicoes do OECD Arrangement.

» Contudo a norma do Exim Pés-Embarque admite a possibilidade de que o BNDES autorize
um periodo de caréncia para a amortizagao do principal em razao das caracteristicas da
operacao. O OECD Arrangement também admite que, em carater excepcional e devidamente
justificado, o crédito as exportagdes seja concedido com prazos e condi¢Oes distintas
das previstas, indicando, no entanto, em que circunstancias essa revisao é justificada e

estabelecendo um conjunto de critérios que essas condicoes excepcionais devem observar.

* Os financiamentos as exportagoes apoiados pelo Proex Equalizacdo podem ser negociados
pelo exportador com a instituicao financeira em qualquer prazo e condi¢gdes de pagamento.
Assim, as condicoes de financiamento de uma operacao de crédito a exportacdo que se

beneficia da equalizacao podem nao se enquadrar nos requerimentos do OECD Arrangement.

Normas relativas ao custo do financiamento

Norma: taxa de juros nao inferior a Commercial Interest Reference Rate (CIRR), que deve ser igual
a uma taxa de referéncia (no caso das exportacoes em dolar, a U.S. Treasury Bond Rate de trés,

cinco e sete anos) acrescida de 100 bp.

* Ataxa de juros do Exim P6s-Embarque ndo é incompativel com a CIRR, uma vez que a U.S.
Treasury Bonds é uma das quatro taxas de referéncia do programa, e que a essa taxa de

referéncia se acresce no minimo 90 bp, a titulo de remuneracao do BNDES.

* Ataxa de juros do Proex Financiamento nao atende a norma do Arrangement, uma vez que

nao adiciona 100 bp a taxa de juros do mercado internacional que lhe serve de referéncia.

Norma: deve ser adicionado a CIRR um prémio de risco de ndo pagamento do crédito que nao
deve ser inferior a um Minimum Premium Rate for Credit Risk (MPR), calculada segundo metodologia

estabelecida pelo Arrangement:

* Aanalise de risco e a precificacao do prémio das operacoes do FGE de garantia e seguro de
crédito as exportacoes, realizadas pela ABGF, observam as normas, os procedimentos e o

modelo de precificacao estabelecidos pelo OECD Arrangement.
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* No caso do Exim Pés-Embarque, tanto nas operacoes que tém garantia do FGE, quanto
naquelas em que o risco de crédito é assumido pelo banco, a precificacdo do prémio de risco

atende ao estabelecido pelo OECD Arrangement.

* O Proex Financiamento ndo apresenta incompatibilidade com o OECD Arrangement, uma vez
que o risco de crédito é assumido por instituicoes privadas, sem envolver apoio governamental,
ou pelo FGE, cujo prémio de risco é precificado observando estritamente as exigéncias do

OECD Arrangement.

Normas relativas ao calculo da equalizagcao da taxa de juros (interest rate support)

* Ametodologia de célculo dataxa de equalizacao adotada é compativel com o OECD Arrangement

desde que utilize a CIRR como a taxa de juros de referéncia internacional.

* Paralelamente a essa metodologia, norma do Ministério da Fazenda estabelece limites supe-
riores para a taxa de equalizacao concedida, que sao em funcao do prazo da equalizacéo.
Nao esta explicitada a relagao existente entre esses percentuais limites e taxas que seriam
obtidas com a aplicacao da metodologia indicada. Como esses limites refletem basicamente
preocupacodes de natureza fiscal, € pouco provavel que sejam superiores as taxas calculadas

e, portanto, incompativeis com o OECD Arrangement.

O escopo deste trabalho nao inclui uma manifestacdo conclusiva quanto a decisao de aderir ao
OECD Arrangement na eventualidade do ingresso do Brasil na OCDE. Cabe, no entanto, apontar

uma questao pertinente a essa decisao.

A participagao no OECD Arrangement nao € requerida dos membros da OCDE (quatro paises-membros
nao participam) e é dificil de prever, nesse momento, se a disposicao de aderir ao Arrangement

possa ser um fator favoravel a uma acolhida positiva da candidatura do Brasil.

Ademais, como mencionado anteriormente, esta em curso, no ambito de um International Working
Group on Export Credits (IWG), um processo de discussao e negociacao que tem como objetivo
rever o atual OECD Arrangement, levando em consideracéao as diversas situacoes e interesses
nacionais, de modo a incoporar ao acordo os paises emergentes que tém expandido os programas

de financiamento as suas exportacoes nas duas Ultimas décadas.

O Brasil participa e tem papel relevante nesse processo, integrando seu Steering Group, juntamente
com Estados Unidos, China e Uniao Europeia. Tem possibilidade de influenciar o conteldo dessa
revisdo, como sugere a experiéncia passada do pais na negociacao da atual versao do Sector

Understanding on Export Credits for Civil Aircraft.
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Os prazos de conclusao do processo de negociacéo do acesso do Brasil a organizacao segue em
avaliacao pelos seus membros. A conclusao do processo de revisao do Arrangement pelo IWG
também é de dificil previsdo. De todo modo, a avaliagcdo da conveniéncia de adesdo ao OECD

Arrangement deve levar em consideracao as discussdes em curso no IWG.
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ANEXO A - CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE
' DAS OPERAGOES DE PROJECT FINANCE

BASIC CRITERIA

The transaction involves/is characterised by:

a) The financing of a particular economic unit in which a lender is satisfied to consider the cash
flows and earnings of that economic unit as the source of funds from which a loan will be repaid

and to the assets of the economic unit as collateral for the loan.

b) Financing of export transactions with an independent (legally and economically) project company,

e.g. special purpose company, in respect of investment projects generating their own revenues.

c) Appropriate risk-sharing among the partners of the project, e.g. private or creditworthy public

shareholders, exporters, creditors, off-takers, including adequate equity.

d) Project cash flow sufficient during the entire repayment period to cover operating costs and debt

service for outside funds.
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e) Priority deduction from project revenues of operating costs and debt service.

f) A non-sovereign buyer/borrower with no sovereign repayment guarantee (not including

performance guarantees, e.g. off-take arrangements).

g) Asset-based securities for proceeds/assets of the project, e.g. assignments, pledges,

proceed accounts;

h) Limited or no recourse to the sponsors of the private sector shareholders/sponsors of the

project after completion.

ADDITIONAL CRITERIA FOR PROJECT FINANCE TRANSACTIONS IN HIGH INCOME
OECD COUNTRIES

The transaction involves/is characterised by:

a) Participation in a loan syndication with private financial institutions that do not benefit from

Official Export Credit Support, whereby:
» The Participant is a minority partner with pari passu status throughout the life of the loan and;

» Official export credit support provided by the Participants comprises less than 50% of

the syndication.

b) Premium rates for any official support that do not undercut available private market financing
and that are commensurate with the corresponding rates being charged by other private

financial institutions that are participating in the syndication.

Fonte: Arrangement on Officially Supported Export Credits - ANNEX VII: APPENDIX 1
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ANEXO B - SETORES E/OU PRODUTOS
COBERTOS PELO SECTOR UNDERSTANDING

ANNEX I: SECTOR UNDERSTANDING ON EXPORT CREDITS FOR SHIPS

CHAPTER I: SCOPE OF APPLICATION

This Sector Understanding, which complements the Arrangement, sets out specific guidelines for

officially supported export credits relating to export contracts of:

a) Any new sea-going vessel of 100 gt and above used for the transportation of goods or persons,
or for the performance of a specialised service (for example, fishing vessels, fish factory ships,
ice breakers and as dredgers, that present in a permanent way by their means of propulsion and
direction (steering) all the characteristics of self-navigability in the high sea), tugs of 365 kw and
over and to unfinished shells of ships that are afloat and mobile. The Sector Understanding does
not cover military vessels. Floating docks and mobile offshore units are not covered by the Sector
Understanding, but should problems arise in connection with export credits for such structures,
the Participants to the Sector Understanding (hereinafter the “Participants”), after consideration

of substantiated requests by any Participant, may decide that they shall be covered.
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b) Any conversion of a ship. Ship conversion means any conversion of sea-going vessels of more
than 1 000 gt on condition that conversion operations entail radical alterations to the cargo

plan, the hull or the propulsion system.

1) Although hovercraft-type vessels are not included in the Sector Understanding, participants
are allowed to grant export credits for hovercraft vessels on equivalent conditions to those
prevailing in the Sector Understanding. They commit themselves to apply this possibility
moderately and not to grant such credit conditions to hovercraft vessels in cases where it is

established that no competition is offered under the conditions of the Sector Understanding.

2) In the Sector Understanding, the term “hovercraft” is defined as follows: an amphibious
vehicle of at least 100 tons designed to be supported wholly by air expelled from the vehicle
forming a plenum contained within a flexible skirt around the periphery of the vehicle and the
ground or water surface beneath the vehicle, and capable of being propelled and controlled

by airscrews or ducted air from fans or similar devices.

ANNEX II: SECTOR UNDERSTANDING ON EXPORT
CREDITS FOR NUCLEAR POWER PLANTS

CHAPTER I: 1. SCOPE OF APPLICATION

a) This Sector Understanding sets out the provisions which apply to officially supported export

credits relating to contracts for:

1) The export of complete nuclear power stations or parts thereof, comprising all components,
equipment, materials and services, including the training of personnel directly required for

the construction and commissioning of such nuclear power stations.

2) The modernisation of existing nuclear power plants in cases where both the overall value of
the modernisation is at or above SDR 80 million and the economic life of the plant is likely
to be extended by at least the repayment period to be awarded. If either of these criteria is

not met, the terms of the Arrangement apply.
3) The supply of nuclear fuel and enrichment.
4) The provision of spent fuel management.

b) This Sector Understanding does not apply to:
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1) Items located outside the nuclear power plant site boundary for which the buyer is usually
responsible, in particular costs associated with land development, roads, construction
village, power lines, switchyard1 and water supply, as well as costs arising in the buyer’s
country from official approval procedures (e.g. site permit, construction permit, fuel loading

permit).

2) Sub-stations, transformers and transmission lines located outside the nuclear power plant

site boundary.

3) Official support provided for the decommissioning of a nuclear power plant

ANNEX Ill: SECTOR UNDERSTANDING ON
EXPORT CREDITS FOR CIVIL AIRCRAFT

PART 1: 4. SCOPE OF APPLICATION

a) This Sector Understanding shall apply to all official support provided by or on behalf of a

government, and which has a repayment term of two years or more, for the export of:
1) New civil aircraft and engines installed thereon, including buyer furnished equipment.

2) Used, converted, and refurbished civil aircraft and engines installed thereon, including, in

each case, buyer furnished equipment.
3) Spare engines.
4) Spare parts for civil aircraft and engines.
5) Maintenance and service contracts for civil aircraft and engines.
6) Conversion, major modifications and refurbishment of civil aircraft.
7) Engine kits.
b) Official support may be provided in different forms:
1) Export credit guarantee or insurance (pure cover).

2) Official financing support:

ANEXO B - SETORES E/OU PRODUTOS COBERTOS PELO SECTOR UNDERSTANDING
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— direct credit/financing and refinancing or
— interest rate support.
3) Any combination of the above.
c) This Sector Understanding shall not apply to official support for:

1) The exports of new or used military aircraft and related goods and services listed in paragraph

a) above, including when used for military purposes.

2) New or used flight simulators.

ANNEX IV: SECTOR UNDERSTANDING ON EXPORT
CREDITS FOR RENEWABLE ENERGY, CLIMATE CHANGE
MITIGATION AND ADAPTATION, AND WATER PROJECTS

Chapter 1. - 1. SCOPE OF APPLICATION FOR PROJECTS IN RENEWABLE ENERGY
SECTORS ELIGIBLE TO APPENDIX |

a) This Sector Understanding sets out the financial terms and conditions that apply to officially
supported export credits relating to contracts in the eligible sectors listed in Appendix | of this

Sector Understanding for:

1) The export of complete renewable energies plants or parts thereof, comprising all components,
equipment, materials and services (including the training of personnel) directly required for

the construction and commissioning of such plants.

2) The modernisation of existing renewable energies plants in cases where the economic life
of the plant is likely to be extended by at least the repayment period to be awarded. If this

criterion is not met, the terms of the Arrangement apply.

b) This Sector Understanding does not apply to items located outside the power plant site boundary
for which the buyer is usually responsible, in particular, water supply not directly linked to the
power production plant, costs associated with land development, roads, construction villages,
power lines and switchyard, as well as costs arising in the buyer’s country from official approval

procedures (e.g. site permits, construction permit), except:
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1) In cases where the buyer of the switchyard is the same as the buyer of the power plant and
the contract is concluded in relation to the original switchyard for that power plant, the terms
and conditions for the original switchyard shall not exceed those for the renewable energies

power plant; and

2) The terms and conditions for sub-stations, transformers and transmission lines with a
minimum voltage threshold of 60kV located outside the renewable energies power plant site

boundary shall not be more generous than those for the renewable energies power plant.

2. SCOPE OF APPLICATION FOR PROJECTS IN CLIMATE CHANGE MITIGATION
SECTORS ELIGIBLE TO APPENDIX I

a) This Sector Understanding sets out the financial terms and conditions that apply to officially
supported export credits relating to contracts in a sector listed in Appendix Il of this Sector
Understanding. This list of sectors and, when applicable, corresponding technology-neutral
performance criteria used to define a project’s eligibility, may be modified over time in accordance

with the review provisions set out in Article 12 of this Sector Understanding.

b) Such contracts shall relate to the export of complete projects or parts thereof, comprising all
components, equipment, materials and services (including the training of personnel) directly

required for the construction and commissioning of an identifiable project, providing that:

1) The project should result in low to zero carbon emissions, or CO, equivalent, and/or in high

energy efficiency;

2) The project should be designed to meet, as a minimum, the performance standards as set

out in Appendix II; and

3) The terms and conditions provided shall be extended only to address specific financial
disadvantages encountered by a project, and shall be based on the individual financial

needs and specific market conditions of each project.
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3. SCOPE OF APPLICATION FOR ADAPTATION PROJECTS ELIGIBLE TO APPENDIX I1I

a) This Sector Understanding sets out the financial terms and conditions that apply to officially
supported export credits relating to contracts for projects which meet the criteria set out in

Appendix IlI of this Sector Understanding.

b) Such contracts shall relate to the export of complete projects or parts thereof, comprising all
components, equipment, materials and services (including the training of personnel) directly

required for the execution and commissioning of an identifiable project, providing that:
1) The conditions set out in Appendix Il are met;

2) The terms and conditions provided shall be extended only to address specific financial
disadvantages encountered by a project, and shall be based on the individual financial

needs and specific market conditions of each project.

c) This Sector Understanding applies to the modernisation of existing projects, to take into
consideration adaptation concerns, in cases where the economic life of the project is likely
to be extended by at least the repayment period to be awarded. If this criterion is not met, the

terms of the Arrangement apply.

4. SCOPE OF APPLICATION FOR WATER PROJECTS

This Sector Understanding sets out the financial terms and conditions that apply to officially supported
export credits relating to contracts for the export of complete projects or parts thereof related to the

supply of water for human use and wastewater treatment facilities:

a) Infrastructure for the supply of drinking water to municipalities, including to households and small
businesses, i.e. water purification for the purpose of obtaining drinking water and distribution

network (including leakage control).

b) Wastewater collection and treatment facilities, i.e. collection and treatment of household and
industrial wastewater and sewage, including processes for the re-use or recycling of water

and the treatment of sludge directly associated with these activities.

c) The modernisation of such facilities in cases where the economic life of the plant is likely to
be extended by at least the repayment period to be awarded. If this criterion is not met, the

provisions of the Arrangement apply.
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ANNEX V: SECTOR UNDERSTANDING ON EXPORT
CREDITS FOR RAIL INFRASTRUCTURE

CHAPTER I: 1. SCOPE OF APPLICATION

This Sector Understanding sets out the financial terms and conditions that apply to officially
supported export credits relating to contracts for rail infrastructure assets essential to operating
trains, including rail control (e.g. signalling and other rail IT), electrification, tracks, rolling stock,

and related construction work.

ANNEX VI: SECTOR UNDERSTANDING ON EXPORT CREDITS
FOR COAL FIRED ELECTRICITY GENERATION PROJECTS

CHAPTER I. 1. SCOPE OF APPLICATION

a) This Sector Understanding sets out the financial terms and conditions that apply to officially

supported export credits relating to contracts for coal-fired electricity generation projects, for:

1) The export of new coal-fired electricity generation plants or parts thereof, for the grid and for
industrial use, located in plants without operational carbon capture and storage or carbon
capture and utilisation technology, comprising all components, equipment, materials and
services (including the training of personnel) directly required for the construction and
commissioning of such plants. The addition of a new coal-fired electricity generation unit

to an existing plant is deemed to be a new coal-fired electricity generation plant.

2) The modernisation of, or supply of equipment to, existing coal-fired electricity generation

plants, for the grid and for industrial use.

b) This Sector Understanding does not apply to items located outside the coal-fired electricity
generation project site boundary for which the buyer is usually responsible, in particular, water
supply not directly linked to the power production plant, costs associated with land development,
roads, construction villages, power lines and switchyard, as well as costs arising in the buyer’s

country from official approval procedures (e.g. site permits, construction permit), except:

1) In cases where the buyer of the switchyard is the same as the buyer of the power plant and

the contract is concluded in relation to the original switchyard for that power plant, the terms
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and conditions for the original switchyard shall not exceed those for the coal-fired electricity

generation project; and

2) The terms and conditions for sub-stations, transformers and transmission lines with a

minimum voltage threshold of 100kV located outside the coal-fired electricity generation

3) project site boundary shall not be more generous than those for the coal-fired electricity

generation project.

c) If a coal-fired electricity generation project falls within the scope and meets the conditions
of Appendix Il of the Sector Understanding on Export Credits for Renewable Energy, Climate
Change Mitigation and Adaptation, and Water Projects, the financial terms and conditions

applicable to such project shall be those set out in the said Sector Understanding.
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