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RAZOES PARA BUSCAR NOVAS FONTES DE
RECURSOS PARA ALAVANCAR AS PPPs NO BRASIL

Fontes de Recursos Existentes Para Projetos em Rodovia:

Principais Fontes de Total RS Bi
Financiamento para 2010 - 2014
Investimento em Rodovia

Governo Central 29.685 31.9%

21.1 22.7%
Emprétimos Sindicados 8.896 9.6%
FI-FGTS 1.171 1.3%
Debenture 7.922 8.5%
Equity 24.336 26.1%
Total 93.11 100.0%

Fonte: WB Database
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BUSCA POR NOVAS FONTES DE RECURSOS PARA
ALAVANCAR AS PPPs NO BRASIL

Interesse do Mercado: Pontos Fortes

* Brasil &€ visto como um pals que quer atrair investidores
internacionais.

* Tem um grande portfolio de projetos para lancamento no
Mercado.

* Existe falta de oportunidades em outros paises este seria um
momento favoravel.

* PPPs sao consideradas instrumentos certos para melhorar
economia e infraestrutura.

* Sentimento que empreiteiras locais estao mais receptivas a
parcerias.
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BUSCA POR NOVAS FONTES DE RECURSOS PARA
ALAVANCAR AS PPPs NO BRASIL

Interesse do Mercado: Pontos Fracos
* A crise economica atual preocupa e o futuro continua incerto

* Existe preocupagao com os continuos escandalos envolvendo
ética no Brasll.

* Alguns investidores sentem dificuldade em encontrar
companhias locais parceiras.

* Necessidade premente de aumentar transparéncia, fortalecer
processos de gestao e aumentar a flexibilidade nos
finaciamentos.
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AMBIENTE REGULATORIO NO BRASIL

Concorréncias:

* A falta de um limitante no numero de concorrentes qualificados
nao € considerada uma barreira para participagao internacional.

* Entretanto, faz-se notar que todos os paises em que o numero
de concorrentes nao € limrtado:

* 530 fornecidas ampla documentacao.

* Os cronogramas de licitacao sao mais longos e e permitem aos
concorrentes o prazo necessario para realizar seus proprios estudos e
diligéncias.

* Ha ainda uma fasede avaliagao técnica, o que faz com que concorrentes
internacionais possam trazer sua expertize para valorizar suas propostas.
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AMBIENTE REGULATORIO NO BRASIL

Garantias:

* GGarantias de performance nao sao consideradas um obstaculo
fundamental.

* O nivel de garantia requerido pela empresa mae como parte
dos requerimentos para finaciamento pelo BNDES &
considerado uma preocupagao uma vez que pode encarecer as
propostas de de investidores internacionals.

* Nao foram considerados preocupantes o nivel de garantias de
proposta.
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AMBIENTE REGULATORIO NO BRASIL

Prazos:

* Abordagem de prazos similar a da Espanha, mas considerados
muito curtos para investidores internacionais nao familiarizados
com os requisitos locais.

* Prazos muito curtos podem causar atrasos no fechamento da
proposta e nao promove cofianga na na transparencia do
PIrocesso.

* Brasil tem uma regra de qualificagao nao muito clara com
requisitos limitados o que preocupa. Investidores querem
certeza de igual entendimento do projeto.

* Sugestao de 6-8 meses incluindo aprovacao interna [-2 meses
e DD de financiadores 2-4 meses.
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AMBIENTE REGULATORIO NO BRASIL

Regulacoes Locais:

* Existe o sentiment de que o governo esta comegando a perceber que
investidores internacionais requerem um um processo de concorrécia
mais amplo e robusto.

* O regime de impostos & considerado complicado, bem como o
marco legal e regulatorio, o que € uma barreira para atrair novos
investidores internacionals

* Investidores querem alto compromentimento do governo para chegar
ao fechamento comercial e financeiro. Cancelamentos ou adiamentos
nao emitem sinais positivos.

* Investidores necessitam ajuda local para conseguir informacoes de
base para submeter propostas viavels.
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PROCESSO LICITATORIO NO BRASIL

Atencao do Mercado :

* A atencao do Mercado € grande na Europa, ajudada pela
experiencia positiva dos processos ocorridos no Chile e
Colombia.

* O Mercado sente que o Governo Brasileiro da as boas vindas
aos atores internacionals.
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PROCESSO LICITATORIO NO BRASIL

Avaliacao:

* Investidores apreciariam avaliacoes de propostas baseadas tanto
em criterios economicos quato técnicos.

* Investidores indicaram que receberiam com satisfacao o retorno
com uma analise critica de suas propostas que nao tenham
SUCesSsO.



PROCESSO LICITATORIO NO BRASIL

Processos de PMI:

* O processo por PMI & percebido como injusto, com a
percepcao de que os elaboradores do estudo vencedor tem
uma grande vantagem competitiva.

* Investidores indicaram que receberiam com satisfagao a analise
critica de suas propostas que nao tenham sucesso.
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PROCESSO LICITATORIO NO BRASIL

Boas Praticas na America Latina:

* Peru — com pré-qualificacao baseada em avaliagao financeira e
corporativa. Apos o processo aberto e o lancamento das
minutas de contrato e documentacao de licitagao ha um grande
prazo para examiner documentos. No Peru estes prazos variam
de 12 a |8 meses.

* Chile — Altos padroes para requisitos de qualificagao sem lista
curta. Propostas sao avaliadas de acordo cos criterios
economicos e tecnicos com malor peso para 0s Critérios
economMICOS.

@ WORLD BANKGROUP 11



CARACTERISTICAS DE PROJETO

Tamanho:

* Financiadores se mostram mais confortaveis com projetos
menores, na escala de 500 milhdes de Euros.

* Projetos acima de R$ | bilhao devem requerer joint venture.

* Projetos de 200 Km considerados gerenciaveis, projetos acima
de 1.000 Km considerados muito arriscados.

* Prazo esperado de 25 anos ou mais, seria desejavel estabelecer
um prazo finito para aditivo para atingir a TIR.
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CARACTERISTICAS DE PROJETO

Escopo:

* Rodovias brownfield ja pedagiadas sao mais aceitaveis as nao
pedagiadas sao consideradas com alto risco de falha.

* Projetos greenfield preferidos do ponto de vista técnico. A
inclusao de ativos brownfield & aceitavel se houver suficiente
tempo para diligencias.

Base de dados:

* ProjecOes de trafego consideradas muito agressivas e nao
realistas.

* Avaliacao de ativos considerada insuficientemente robusta sem a
participacao direta do governo
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MARCO CONTRATUAL

Expropriacao e licenciamento:

* Compartilhamento de riscos em desapropriacao € aceitavel
desde que estabelecido um limite em custos excedentes nao
planejados.

* Permissao de autoridades pode ser demorada.

* Obtencao de licengca ambientais contribuem para aumentar
atrasos e custos resultando em CAPEX maiores devido a
inflacao.
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MARCO CONTRATUAL
PER (Especificagao do Produto)

* Especificacao técnica considerada nao clara e aberta a
interpretacoes e portanto quanto as multas (onde houver
monitoramento) e ao nivel de servico baixo (onde nao Houver
monrtoramento)

Clareza dos Documentos de Licitacao:

* Necessaria a tradugao para o ingles, de documentos essenciais
pelo menos.

* Financiadores desejam que todos atores estejam conscientes
dos requisitos e responsabilidades do acordo de projeto, ou seja
da Matriz de Riscos.
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MECANISMO DE PAGAMENTO NO BRASIL

Taxa de Cambio:

* Mecanismo de ajuste de moeda funciona apenas para pequenas
variacoes mas nao sao capazes de lidar com crises economicas

principalmente se a recerta do projeto se basear em tarifas de
pedagio.

* Se areceita € em R$ entdo o financiamento tem que ser feito
em RS.

* Programa 4G Colombia parece funcionar em relacao com a

taxa de cambio, com contraprestacao pUblica parcial baseada
em USS.

* Projetos no Brasil parecem mais ligados a R$ por conta do alto
envolvimento do BNDES e a receita baseada em trafego
tanifado.
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MECANISMO DE PAGAMENTO NO BRASIL

Recertas de projeto:

* Regime de concessao totalmente baseado em tarifas, associado
grandes projetos e a presenca de PMI implicam em grande
preocupacao.

* Necessidade de garantia de receita, tais como a PPP da Linha 4
do Metro de Sao Paulo.

* Dados de trafego nao parecem robustos, pois os modelos de
PMI parecem calcular o trafego a partir da tarifa.

* Taxas de retorno sugeridas em estudos de PMI tem que ser
realistas considerando empréstimos a 12-14%, TIR de 5-10%
nao sao realistas.
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MECANISMO DE PAGAMENTO NO BRASIL

Fatores de reajuste e inflagao:

* Existéncia de pressoes politicas nao consideradas em
mecanismos contratuais, por exemplo influencia de
caminhoneiros protestando contra tarifas de pedagio.

* Necessidade de ajuste de inflacao limitado pela aceitabilidade da
tarifa.
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MECANISMO DE PAGAMENTO NO BRASIL

Monitoramento de Desempenho:

* Existéncia de grande nUmero de multas aplicadas em fases
anteriores de concessao nao refletiram o nivel de servico.

* Condi¢oes politicas, falta de controle sobre multas de
desempenho e perfil de risco sofrivel sao motivos para nao
apresentar propostas atualmente.

* Percep¢ao de que o mecanismo de pagamento necessita
recalibrar valores de multa com nivel de servico oferecido.
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MECANISMO DE PAGAMENTO NO BRASIL

Financiamento:

* Politica do BNDES & considerada nao sustentavel no longo
prazo, e deve mudar para a entrada de bancos comercials para
preencher a lacuna financeira.

* Sem swaps para US$ as dividas devem ser contraidas em R9,
restringindo participagao internacional pela necessidade de
moeda local.

* Financiadores internacionais ficam mais confortaveis com
emprétimos em US$ com prazos de 15-20 anos, enquanto em
R$, 8-12 anos parece mais acertavel.
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WORLD BANKGROUP

Macroeconomics & Fiscal Management

Thank you!



