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para investidores estrangeiros

Ho de mecanismos contratuais
para mitigagdo do efeitos
negativos provocados ao
investidor pela variagBo cambial

As limitadas alternativas para mitigag@o e/ocu redugdo de riscos cambiais no
Brasil sio um dos fatores que desnsﬁmu!am o investimento estrangeiro na

1. A entrada no Brasil de moedas estrangeiras (délar, iene, euro, etc.) é

2. De um lado, & regra geral que o investimento em infraestrutura (ferrovia,
rodovia, portos, geragBo de energia, etc.) seja calculado com base na moeda
local (com exceglo de projetos de exploragdo do petréleo).

3. Por outro lado, os investimentos dos estrangeires so sempre calculades com

O Brasil possui intmeros projetos de investimento em infraestrutura promisseres. Como um
meio de fomentar o investimento estrangeiro, propomos a criagdo de um regime cambial/de
linvestimento que permrta a utilizagBo da moeda estrangeira. Solicitamos que modelos
utitizados por outros p latino-ameril (conforme zbaixo-exemplicado) sejam uma

referéncia/pamcﬁm de métodos de reducio/mitigac@o do risco cambial.

No México, os investimentos em moeda estrangeira sdo muito comuns em projetos de
snergia etlica. A exist8ncia do uma estrutura de financiamento que permite a utilizagio de
moeda local, assim como de estrangeira, incentiva também a participag8o de instituicBes

fi iras estrangeiras no financiamento das obras. O México proporciona um elevado grau

base na moeda estrangeira o que, aliado ao reduzido ntimero de op¢8es para
mitiga¢do e/ou redugdo dos riscos cambiais, h4 grande desincentivo para a
participagBo do estrangeiros em projetos de infreestrutura.

4. Com a redugdo dos financiamentos pelo BNDES, fontes de financiamento em
moeda nacional com juros subsidiados & inexistente.

5. Além disso, investimentos no setor de infraestrutura tém retorno em prazos
bastante longos, o que resuita em prolongada exposicBo dos investidores a
riscos cambiais.

8. A exposiglio ao risco camblal 6 uma realidade que desestimula o investimento
por investidores que t8m acesso a financiamento em moeda estrangeira a juros
reduzidos (regra aplicdvel aos investideres de paises' de ia d olvida

Tema _Matéria
_T== BRME
linfraestrutura do Brasil.
Situagiio atuak
regulamentada.
Incentivo ao desenvolvimento da
infraestrutura com permissdo de
uso de moeda estrangeira (revisdo
. . das normas de uso de moeda
Methoria do ambiente de .
investimento em infraestrutura estrangeira, dentre outros) ou
ampliagdo de hipéteses de utilizag

de liberdade no uso da moada, permitindo inclusive ao investidor manter no pais contas banc
4rias em moeda estrangeira. Além disso, o mercado financeiro do pafs mentou um ambiente
acoessivel para os estrangeiros investirem em infraestrutura, oferecendo, por exemplo,
relativa facilidade da conversgo da moeda estrangeira para pesos mexicanos.

Ressalte-se que a cria¢@o da miecanismos de protegdo contra a variag8o Eambial pode ser
prevista em contrato, sendo desnecesséria a alteragfio da estratégia brasileira em relao&o
20 tripé macmecon&mlco. Alguns projetos federais e estad dot:

is j& nop

mecanismos contratuais que, no longo prazo, permitem mitigar parte dos riscos decormntes
da variagio cambial (casos da outorga varidvel em concessdes de rodovias paulistas ou do
nismo de compartilhamento de riscos cambiais em concess3es ds aeroportos). A criacd

e, de forma mais acentuada, japeneses, uma vez que a taxa bésica de juros da
economia japonesa & negativa).

o de tais mecanismos contratuais de proteciio 6 um elemento fundamental que deve ser
conszderado na estnrh.trat;ﬁo dos futuros pro_;etns de mfraesmrhxra.
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. - po (tanto no
- " |Criagfio de um érgdo de coordena
ReducBo de atraso na conclusgo ¢Ho e determinagio dé

de obras

responsabilidades por atrasos

1. E pré-requesito de ﬁualquer projeto de irivestimento em infraestrutura que as
obras sejam finalizadas ostntamenta de acordo com os prazos, condigBes e

funmonal como no de servigos) planajades no infcio.

2. Dentre os projetos j& lmplementndos ou em andamento, observa—se de forma
corriqueira grandes atrasos e aumento de custos. Reiterago de tais problemas’
acarreta em revisiio do plansjamento e risco de lmpacto nos velores das tarifas. |
3. Grandes atrasos nas obras de infraestrutura é um obstéculo para o
dasenvolvimento das atividades no Brasil e uma barreira para o p!ans:amento de
novos negécros e investimentos em infraestrutura.

Pmpae-se a criac&o de um 6rgao fedeml de controle de obras de mﬁ'acstmtura. com funglio
de identificar os motives do atraso, poder de coordenar os agentes envolvidos (mimsténos
operadores, financiadores, ete), formular e adotar medidas de solug8o/niitigagdo de
problemas e autoridade sobre as instituiges e agentss envolvidos. Em que pese-éxistir no
Estado de S&o Paulo um 6rgdo dotado de tais fungBes, existem relatos de agentes
envolvidos de que, na prética, ele vem se'maostrando pouco aﬁcxente. :

Na medida em gue ests téma de suma importancia para o planejamento dos investimentos,
néo foi abordado em reunides passadas, solicitamos especial atencﬁo do governo faderal
brasileiro ao tema,
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