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INTRODUCAO

Apés as desvalorizagdes cambiais de 1999, 2001 e 2002, as exportacdes
brasileiras tém apresentado uma excelente evolugiio em seu desempenho. Contudo, de
acordo com diversos autores que serdo detalhados ao longo do trabalho, esse
desempenho poderia ser melhor se fossem removidos véarios obstaculos, de natureza
tributaria, burocratica ¢ crediticia s vendas externas. Este trabalho pretende analisar
esses obstaculos €, mais especificamente, 0s principais instrumentos financeiros
disponibilizados aos exportadores, procurando avaliar se eles atendem as necessidades
desses agentes.

No primeiro capitulo apresenta-sc um breve historico sobre a conjuntura
econémica no pds Plano Real, principalmente apos as desvaloriza¢des cambiais em
1999, 2001 e 2002 e seus impactos sobre o desempenho das exportagOes. Essas
desvaloriza¢es foram determinantes no movimento de crescimento das exportagBes
apds 2001. A partir desse ano, os saldos comerciais foram crescentes e marcados por
forte expansio das exportagdes, em um momento econdmico de instabilidade externa e
interna (em funcio dos atentados nos EUA, moratéria Argentina, racionamento
energético no Brasil e em fungio das eleigdes presidéncias em 2002).

No segundo capitulo, especifica-se cada uma das linhas disponibilizadas pelo
setor publico e privado para atender aos exportadores e os volumes concedidos. Sio
eles: ACC e ACE (pelos bancos privados e pelo Banco do Brasil); Proex (Banco do
Brasil) ¢ BNDES-exim - Pré-Embarque, Pré-Embarque Curto Prazo, Pré-Embarque
Especial ¢ Pos-Embarque (BNDES). Além dessas linhas disponibilizadas que
funcionam como incentivos financeiros 4 exportagdo, hd também os mecanismos de
garantia e seguro que tem o objetivo de reduzir os riscos de crédito e politicos para dar
maior seguranca aos agentes que financiam esses recursos (Fundo de Garantia para a
promogio da Competitividade — FGPC- ¢ o Seguro de Crédito & Exportagdo — SBCE,
respectivamente).

O terceiro ¢ Uultimo capitulo apresenta os principais obsticulos ao
desempenho das exportagdes brasileiras, especificando cada uma das linhas
disponibilizadas. Em seguida sfio examinadas as sugestdes de politicas por
especialistas em comércio exterior ¢ dos gestores de politica econdmica para a
superacio desses obstaculos, Esse capitulo mostra que os principais problemas
enfrentados pelos exportadores relacionam-se as incertezas quanto aos volumes a
serem disponibilizados e o acesso ao crédito, geralmente privilegiando grandes
empresas em fungiio delas ofereceram menores riscos de inadimpléncia. As micro,
pequenas € médias empresas, por oferecerem maiores riscos, enfrentam mais
dificuldades para obter as linhas de financiamento & exportagfo disponibilizadas



CAPITULO I : IMPACTOS DA DESVALORIZACAO CAMBIAL EM 1999 E
SEUS EFEITOS SOBRE O DESEMPENHO DAS EXPORTACOES

L1. Introdugio

Esse capitulo pretende analisar quais foram os impactos da
desvalorizagio cambial em 1999, apbés quase cinco anos de cambio
sobrevalorizado, sobre o desempenho das exportagdes € os resultados sobre a
economia como um todo.

O capitulo esta organizado da seguinte forma: a primeira parte apresenta
0s principais eventos que precederam e sucederam a desvalorizagio cambial de
1999 ¢ a mudanga de regime cambial de 1999 e seus impactos sobre o
desempenho da economia; na segunda parte, examina-se a evolucdo das
exportagdes desde 1999 até o final de 2004, relacionando prego, quantidade, pauta
exportadora ¢ volume das exportagdes; a terceira parte pretende mostrar quais
foram os principais paises de destino das exportagies e analisar os fluxos de
comércio bilateral,

I.2. A Desvaloriza¢iio cambial de 1999 e 2001 e seus impactos sobre
0 desempenho da economia

Apds quatro anos ¢ meio de adog¢fo do Real como nova moeda, em 1999
a 4dncora cambial que lhe dava sustentagiio tornou-se invidvel. A sucessfio de
crises na Asia, Riissia e México teve fortes impactos no Brasil e mostrou que o
modelo amparado na sobrevalorizagiio da moeda nacional € em um cambio fixo
ancorado ao délar eram incompativeis com a conjuntura econdmica (IEDI, 2004).

O Plano Real era um plano de estabilizagio da inflagfio e se caracterizava
por ser extremamente liberal no aspecto comercial e era apoiado na abertura
comercial ¢ financeira da economia, na sobrevalorizagio da moeda nacional ¢
elevadas taxas de juros (DIEESE, 2004).

Os resultados do Plano no curto prazo foram bons no aspecto de combate
a inflagdio e segundo Frisch (2004), foi eficiente porque, com o fim do imposto
inflacionario, conseguiu transferir renda para a populagiio que nfo tinha acesso ao
consumo, o que promoveu o mercado interno.

Entretanto, 0 modelo de cAmbio fixo € sobrevalorizado e taxas de juros
elevadas prejudicava a competitividade das exportagdes, gerava um aumento
exorbitante do déficit fiscal e do endividamento do Setor Publico, deteriorava as
contas externas e prejudicava o crescimento econdmico (idem).

Segundo Dolce (1999), as politicas econdmicas brasileiras perderam
credibilidade apds a sucess@o de crises na Asia (1997) e pela moratéria Russa
(1998). Em 1998 houve grande evasfo de capitais devido as expectativas
negativas com relago a capacidade do Brasil honrar seus compromissos externos,
o que reduziu consideravelmente as reservas e evidenciou a incapacidade do
Govemno de sustentar 0 Real sobrevalorizado (idem).

Em dezembro de 1998, depois de cerca de seis meses de negociagfes, foi
aprovado pelo FMI um Acordo com o governo brasileiro. Esse Acordo previa um
pacote de empréstimos da ordem de US$ 41 bilhdes, vinculado a uma série de
condicionalidades relacionadas & politica macroeconémica do pais. O Brasil teve



que assumir um compromisso de gerar um superdvit primario equivalente a 2,6%
do PIB em 1999 e para isso o Governo comprometeu-se a cortar despesas e
aumentar a arrecadacdo (BNDES, 2004).

Em janeiro de 1999 os investidores internacionais, que tiveram fortes
perdas nos mercados asiaticos € da Europa Oriental, perderam a confian¢a na
economia brasileira ¢ passaram a vender posi¢fes no mercado interno {(idem).
Para Farhi (2001), a crise cambial de janciro de 1999 decorreu da continuidade do
ataque especulativo iniciado desde a moratdria russa e foi intensificado pela perda
de reservas cambiais.

Os ataques especulativos no regime de cdmbio administrado tém como
alvo as reservas em divisas do pals e para defendé-las da fuga de capitais e para
procurar atrair novos, as autoridades monetdrias sfio levadas a praticar
intervengdes e praticar fortes elevages nas taxas de juros (idem).

No final de 1998, fatores politicos e econémicos fizeram com que as
expectativas pessimistas tomassem conta da economia ¢ tivessem repercursdes
profundas nos mercados financeiros, além de provocarem diversas reagdes
preocupantes nos mercados internacionais (idem).

A crise cambial ocorreu porque as reservas encolheram a ponto de serem
consideradas insuficientes. A evasfo de capitais foi intensa, sendo que até
14/01/1999, as reservas tinham atingido US$ 29,117 bilhGes ¢ esse nivel era muito
inferior ao que tinha sido acordado com o FMI (US$33,2 bilhSes). De acordo com
o que houvera sido acordado com o FMI, o Banco Central deveria induzir novo
aperto monetario (idem).

No dia 13/01/1999, o Banco Central comunicava a saida de Gustavo
Franco da sua presidéncia e sua substitui¢dio por Francisco Lopes, além de mudar
a banda cambial e promover a desvalorizagio de 8% da moeda nacional frente ao
doélar (idem).

No dia 15/01/1999, o Govemo decidiu mudar a politica cambial, optando
por um modelo que deixasse de intervir no mercado de cdmbio e permitindo que o
Real flutuasse conforme determinagdo do mercado. Nesse més o Real atingiu uma
desvalorizagio de 37% frente ao délar chegando a ser negociado a R$2,165 em
relacdo 4 moeda norte americana (idem).

Algumas rea¢bes do mercado financeiro, como a reducfo da saida de
divisas para US$ 322 milhSes, alta de 33.4% do indice Bovespa e alta de 15.61%
nos pregos da divida externa, tiveram papel decisivo para que a flutuaciio cambial
fosse implantada e foram elas que permitiram vencer a resisténcia do Ministro da
Fazenda, que era defensor da banda cambial (idem).

No dia 18/01/1999, foi decidido ¢ divulgado oficialmente pelo BC o
regime de flutuagiio cambial, sendo que a tarefa do Banco Central era de “intervir
esporadicamente no mercado com o objetivo de conter movimentos desordenados
das taxas” (idem).

Nos meses de janeiro e fevereiro foi forte a instabilidade devido ao
overshooting cambial, com forte desconfianga por parte dos agentes internacionais
e elevada especulagfio dos exportadores, adiando a troca de délares. Em margo, a
cotacdio do real atingiu R$1,72 frente ao dolar apds antincio da redefini¢iio das
metas do acordo com o FMI (idem).



Nessa estratégia, o Banco Central foi o grande perdedor no mercado de
derivativos de cdmbio, pois era o garantidor da lucratividade privada. Os recursos
piblicos foram utilizados para cobrir os riscos privados e dar lucros aos
especuladores. Os titulos da divida piblica indexados ao cdmbio também
participaram dessa “socializagio dos prejuizos” e provocaram aumento da divida
publica interna e sua relagio com o Produto Interno Bruto (idem).

Segundo Farhi (2001), a crise cambial brasileira néio provocou uma crise
financeira ou uma grande recessdo em fungéo de trés fatores:

1) Saneamento do sistema financeiro iniciado em 1995,

2)Os agentes financeiros privados estavam preventivamente
resguardados;

3) Existéncia de um mercado de derivativos de cAmbio liquido em fungéo
da presenca e da atuacdo do Banco Central, que contribuiu para que as operagdes
de cobertura de riscos anulassem ou reduzissem o impacto da desvalorizagéo nos
balan¢os de institui¢des financeiras e grandes empresas privadas. A cobertura de
riscos forneceu aos agentes uma barreira que atenuou fortemente a transmisséo da
instabilidade financeira para a economia em geral.

A nova taxa de cAmbio, segundo Fayet (2002), permitiu a ampliagdo das
exportagbes e a substituigio das importagSes. Mas, os resultados nfo foram
favoraveis logo que o cAmbio foi desvalorizado devido a uma convergéncia de
fatores, como a MP 1807 (26/03/1999) que extinguiu o direito de ressarcimento
do PIS e COFINS pagos na cadeia produtiva de mercadorias para exportagdo,
representando uma perda de aproximadamente 7% para os exportadores e
reduzindo a competitividade no mercado externo. Além disso, a produgéo interna,
que fol massacrada por quatro anos € meio nio reagiria com rapidez e sem
efetivas e profundas medidas de estimulo para as exportagdes retornarem a
trajetdria de crescimento.

Ja Franco (1999) considera que o resultado da maxidesvalorizagio em
1999 ndo promoveu o aumento do valor das exportagdes de imediato porque para
manter o bom relacionamenio entre os clientes e os exportadores foi necessario
que estes oferecessem descontos isso provocou perdas nos precos em ddlares das
exportagoes.

As vendas externas eram prejudicadas ainda pela fraca demanda
internacional. Além disso, Franco ressalta que as exporta¢Ses foram prejudicadas
pela escassez dos ACC (Adiantamento dos Contratos de Cambio) em funcio da
reduclio na oferta de linhas interbancéarias comerciais (devido 4 moratéria da
Argentina, que também envolveu as linhas de crédito comercial) e pela
combinag¢fo de taxas de cimbio flutuantes e taxas de juros internas elevadas, que
aumentavam o risco dessa linha de capital de giro a custos internacionais. O ACC
(que sera detalhado no capitulo 2) deixou de ser, entfio, interessante naquele
momento e as empresas exportadoras deixaram de cumprir os compromissos de
embarque assumidos anteriormente € de renova-los,

Para Filgueiras (1999), a ma performance das exportagdes deveu-se, em
primeiro lugar, ao resultado da liberalizacio comercial e de 4 anos e meio de
cdmbio sobrevalorizado que beneficiava as importagbes e prejudicava a
competitividade do setor exportador. Em segundo lugar, a desaceleragio da
economia mundial reduziu a demanda no comércio mundial, derrubando o prego



das commodities que representam grande parte da pauta exportadora do pafs.Em
terceiro lugar, as linhas de crédito internacionais estavam retraidas ou suspensas e
os exportadores adiavam o fechamento dos contratos esperando maiores
desvalorizagGes cambiais.

Ja entre mar¢o ¢ outubro de 2001, segundo Farhi (2001), um ataque
especulativo contra a taxa de cAmbio flutuante do real teve como caracteristicas a
venda dos ativos denominados em reais e dos representativos do “risco pais” e
busca por ativos denominados em divisas ou aqueles que acompanham a variacio
cambial. Em 2001, a crise se manifestou por uma elevagfo da taxa de cimbio que
provocou aumento da taxa de inflagdo e ocasionou prejuizos aos devedores em
divisas.

A desvalorizag@o em 2001 ocorreu devido a imimeros fatores, dentre eles
a queda das agBes de alta tecnologia nos mercados internacionais, crise na
Turquia, crise na Argentina, racionamento de energia, menor crescimento das
economias desenvolvidas (principalmente os EUA no pds 11 de setembro de
2001) (idem).

Com relagiio a0 movimento da taxa de cdmbio em 2001, este foi
semelhante s bolhas especulativas, ou seja, nas altas nos pregos provocam
aumento no namero de compradores dispostos a pagar pregos cada vez maiores
com a expectativa de persisténcia dessa tendéncia (idem).

A desvalorizagio do real alimentou uma percepgio de risco mais elevado
da economia brasileira, contribuiu para uma redugio do fluxo de capitais e levon
aqueles que pretendiam investir no pais a buscarem protecio cambial. Esses
fatores provocaram a diminuicio da oferta de divisas no mercado de cimbio a
vista ¢ em uma elevagdo do volume no mercado de derivativos, Diante desse
contexto, as institui¢des financeiras ofereceram aos seus clientes virias operacdes
de hedge com lastro em suas posigdes especulativas de divisas a vista ou de titulos
publicos com indexagdo na taxa de cAmbio e cresceu também a colocagio de
titulos publicos indexados a variagédo cambial (idem).

A desvalorizagio cambial de 2001 teve como impactos, no plano
microecondmico, a dificuldade de verificar o valor patrimonial das empresas com
dividas em moeda estrangeira, tanto para as que tinham feito operacdes com
hedge quanto as que tinham coberto parte de seus riscos; j4 o setor bancario
obteve lucratividade acentuada devido as elevadas posi¢des de divisas e ativos
ligados & variagfio cambial (idem).

Ja no aspecto macroecondmico, ocorreraim maiores pressoes nos pregos,
que provocaram um aumento da taxa de inflagdio a um nivel superior ao méaximo
fixado pelo governo no acordo com o FMI, provocando elevacio nas taxas de
juros, aumento do estoque da divida pliblica interma e redugfio no crescimento
econdmico (idem).

Como o regime que vigorava no pais era de cimbio flutuante, a
desvalorizacio do real produziu uma melhora nas contas externas a tal ponto que
o superavit comercial e a entrada de capitais para investimento direto aumentaram
e diminuiram os gastos com viagens ac exterior e com as remessa de lucros
(idem).

Esses fatores provocaram a reversio das expectativas a partir de outubro
de 2001, com participagdo do Banco Central limitada as intervengGes no mercado



a vista a uma soma total de US$ 3 bilhdes para o resto do ano de 2001. Além
disso, a autoridade monetéria passou a aumentar a parcela de titulos piiblicos
indexados ao cambio (idem).

Algumas criticas surgiram em relagio a essa estratégia adotada pelo
Banco Central porque ela nfio conseguiu controlar a “bolha especulativa” do
cdmbio, tornando-se refém dos mercados e dos especuladores em funcio do
volume crescente de demanda que reduzia a eficacia de uma intervenciio mais
decisiva (idem).

Essa bolha desinflou apés a combinagfio da melhora nas contas externas
do pafs e uma atuacdo mais efetiva das autoridades monetarias apds a escalada da
taxa de cdmbio apds os atentados de 11 de setembro nos EUA. O délar passou a
ser cotado a R$2,83 e o Banco Central, por estar relutando em novos aumentos da
taxa de juros, passou a utilizar novos instrumentos de politica monetaria, como a
reducdo do nivel de alavancagem nas posicdes de cdmbio e na elevagdo dos
depositos compulsorios dos bancos (idem).

Ainda segundo Farhi (2001), o BC indicou que considerava a
desvalorizacfio excessiva ao ofertar volumes excepcionais de titulos publicos
indexados ao cimbio. Ou seja, o BC adotou uma posic8io mais ativa e coordenada
para evitar um agravamento das repercursdes dos atentados nos EUA.

As expectativas pessimistas no mercado de cdmbio foram revertidas
devido a solidez do superavit fiscal primario alcancado, pela confirmacio de um
persistente superavit da balanga comercial e pela manutengfio dos fluxos de
investimentos diretos, Entretanto, a partir de outubro, diante de uma conjuntura de
crise na Argentina e de pos-atentados terroristas nos EUA, as posigdes
especulativas foram sendo desfeitas, a demanda por coberturas de riscos diminuiu,
a taxa de cimbio do real comecou a cair, os precos dos ativos em reais ou
representando o risco do pais subiram e algumas empresas voltaram a captar
recursos no exterior (idem).

A reversdo das expectativas e a agio do Banco Central levaram a queda
da taxa de cmbio. Essa valorizagdo do Real possibilitou uma redugéo de valor do
estoque da divida publica e acarretou ganhos para as empresas com passivos em
divisas sem cobertura de riscos. Ja as perdas pela queda da taxa de cambio se
distribufram entre os especuladores que compraram divisas e titulos publicos
vinculados ao cambio e também para as empresas que fizeram hedge a taxas
muito elevadas (idem).

Os impactos negativos sofridos em decorréncia da queda da taxa de
cambio foram diluidos € ndo reduziram as pressdes inflacionarias de imediato em
funcdo do BC ter mantido as taxas de juros elevadas, o que limitou o potencial de
crescimento da economia (idem).

Ocorreram acentuadas mudancas nas expectativas em funcdo dos debates
sobre a compatibilidade entre a queda da taxa de cdmbio e a preservagdo do
superavit comercial em relagdio as previsdes positivas dos elementos do balango
de pagamentos do pais (idem).

O agravamenio da crise Argentina em dezembro fez com que se

questionasse seu efeito contigio sobre o Brasil o que provocou um ataque
especulativo problematico, com sérias repercursdes micro e macroecondmicas.

(idem)



Ainda segundo Farhi (2001), questiona-se se o sucesso da atuag3o mais
acentuada do BC no poderia ter sido feita anteriormente e ter impedido uma
deterioragdo tdo acentuada das expectativas e limitados os reveses micro e
Macroecondmicos.

Em 2002, segundo Farhi (2003), a taxa de cdmbio e os pregos dos ativos
brasileiros sucumbiram devido a um novo ataque especulativo. Os principais
fatores que provocaram a reversio das expectativas referem-se 2 reducfo
acentuada das classificagbes de risco-pais emitidas por analistas de bancos
internacionais devido ao aumento da aversio ao risco dos investidores
internacionais em fungfio dos escindalos contdbeis nas grandes empresas norte-
americanas. Esse fato foi seguido por uma forte redugio do crédito externo, que
acentuou a intensidade do ataque ¢ a decorrente desvalorizaciio da moeda
brasileira. No aspecto intermno, teve efeito perverso a decisfio do Banco Central de
vincular a emissdo de swaps cambiais & aquisi¢io de titulos publicos de renda fixa
e a tens#io provocada pelas eleigBes presidenciais,

A decisio do Banco Central e a previsio de diversos analistas
internacionais de que o Brasil seria obrigado a renegociar as dividas publicas
internas e externas levaram a uma crise de confianga que provocou a redugio da
demanda por titulos publicos (principalmente os de longo prazo) (idem)

Em um regime de cdmbio flutuante, o0 Banco Central ndo € obrigado a se
desfazer de suas reservas em divisas diante de um movimento especulativo, mas o
elevado volume de demanda e a falta de liquidez nos mercados de cdmbio em
2001 e 2002 levaram-no a atuar nesse mercado, tanto a vista quanto na emissio de
titulos publicos indexados & taxa de cambio, o que reduziu as reservas liguidas
para US$16,3 bilhdes no final de 2002 - sendo que no final de 2000 elas
totalizavam US$ 31,5 bilhdes (idem).

1.3. Evolugfo das exportagdes

No ano de 1999, segundo dados do Dieese (2004), o desempenho da
economia foi marcado por forte instabilidade cambial, redefini¢io dos termos do
acordo com o FMI, elevadas taxas de juros, novas regras para facilitar a entrada
de capitais especulativos, aumento do endividamento externo e interno do pais e
das pressoes inflaciondrias. Diante dessa conjuntura, foi o ano mais dificil em
termos de desempenho macroecondmico desde a implantagio do Real em 1994 e
o comércio exterior ficou aquém das metas estimadas com o FML

Em 2000, o saldo da balanga comercial foi negativo em US$697 milhdes.
Os resultados positivos da desvalorizagiio cambial e seus impactos sobre as
exportagdes passaram a ser observados somente a partir de 2001, quando o saldo
da balanga comercial fechou positivo em US$2,641 bithdes (a 1° vez desde 1994)
(idem).

Mas inicialmente, 0 ajuste no saldo da balanca comercial se deu mais
pela reducdo das importaces que pelo aumento das exportagtes. Segundo Prates
(2003), a reversdo do déficit comercial nos primeiros anos apds a desvalorizagéo
cambial decorreu mais que proporcionalmente da queda das importagdes em
relaclio as exportacdes, em um contexto de instabilidade da demanda doméstica,



que retraiu em 1999, recuperou-se em 2000 e retomou trajetdria de desaceleracio
em 2001 ¢ 2002.

O aumento das exportagdes em 2001 deveu-se ao aumento de 9,6% do
quantum mais do que compensando a contragio de 3,5% do Indice de Pregos.
Além disso, ocorreu um aumento dos embarques com destino a mercados ndo
tradicionais, como a venda de grios de soja para a China. Ja para os mercados
tradicionais (UE, por exemplo), a doenca da vaca louca contribuiu para o
crescimento das vendas de carnes e farelos de soja, segundo dados do Funcex
(2002).

O crescimento do guantum de produtos basicos foi acentuado (33%)
contra a reducio de 8,4% nos precos. Com relagdo aos bens semimanufaturados,
houve incremento no quantum em 8,4% que foi anulado pela redugio de 10,5%
nos pregos. Com relagdio aos bens manufaturados, a crise argentina teve forte
impacto, pois provocou reduco no crescimento do quantum exportado (0,8%)
contra um ligeiro aumento nos pregos (0,3%). A redugfio do fluxo de comeércio
com a Argentina foi compensada pela expansiio das exportagbes para EUA,
Meéxico e Venezuela (idem).

O processo de desvalorizagio do Real foi reiniciado em 2001 e
prolongado em 2002, o que provocou a mudanga no saldo da Balanca Comercial,
passando a um superdvit na magnitude de US$13,13 bilhGes em 2002,
provenientes de US$60,36bilhdes de exportagbes e¢ US$47,23 bithdes das
importagdes (idem).

A partir de 2002, o superavit surpreenden pela velocidade do ajuste em
funcfio da queda acentuada das importagdes ¢ forte reacfio das exportagdes, com
forte crescimento do gquantum exportado dos produtos basicos e dos
manufaturados (idem).

O superavit comercial em 2002 chegou a US$13,1 bilhdes e foi ajustado
em fun¢io do ritmo da queda das importagdes (15% inferior a 2001} e da rapida
retomada das exportagdes no 2° semestre do ano. A partir de julho, o crescimento
a cada més, em comparagdo com o mesmo més em 2001 foi de 20% em média,
fazendo com que o valor das exportagdes no final do ano tivesse crescimento de
3,7% ¢ alcangando US$60,4 bilthdes (Funcex (2002) e ledi (2004)).

O crescimento do guantum exportado foi de 8,6% apesar do comércio
mundial estagnado ¢, nfo fosse a reducdio de 4,6% nos precos, o valor exportado
em 2002 seria superior em aproximadamente US$3 bi. As exportacdes cresceram
em maior ritmo no segundo semestre de 2002 em fungfo dos efeitos defasados da
desvalorizaco que ocorreu no 2° semestre de 2001(Funcex, 2003).

Os produtos que tiveram destaque no crescimento das exportacSes em
2002 foram os bdsicos {quantum de 15,2%), semimanufaturados (13,9% em
gquantum) ¢ pela capacidade de reagfio dos produtos manufaturados em uma
conjuntura econdmica interna ¢ externa adversa (5,2% em quantum) (idem),

Ao longo de 2002 a pauta de exportacdes continuou tendo grande peso
das commaodities, sendo que as cotagGes internacionais s6 mostravam crescimento
com relagdo 3 soja em grio, oleo de soja e petrdleo bruto. JA as commodities
tradicionais como café (-11%), farelo de soja(-3,4%), ac¢icar(-22,3%), celulose(-
12,5%), fumo (-8,3%), tiveram forte redugdo ao longo do ano (idem) (Funcex
(2003) e ledi (2004)).
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Em 2003, o Brasil continuou na trajetoria de continuo crescimento das
exportagdes, com acentuada expansdo do quantum exportado em todas as classes
de produtos e da expressiva recuperagio dos pregos externos. O principal fator
que determinou esse desempenho foi o crescimento das exportagdes, que registrou
uma expansdo de 21,1% em relagéo a 2002 (Funcex, 2004).

O bom desempenho das exportactes deu-se de forma uniforme entre os
produtos basicos (crescimento de 24,9%), semimanufaturados (22%) e
manufaturados (20,2%). Os principais fatores que determinaram esse desempenho
foram (idem):

1) Forte desvalorizagdo da moeda nacional no 2° semestre de 2002 com
efeitos se estendendo pelo ano de 2003;

2)Elevado crescimento da safra agricola, principalmente dos produtos de
exportagdo (50j2);

3) Queda da demanda doméstica que liberou produtos a serem
exportados ¢ capacidade produtiva voltada para atender o mercado externo (setor
de manufaturados);

4) Retomada da atividade econémica mundial, com elevado aumento dos
precos internacionais das commaodities.

5) Recuperaciio econdmica Argentina e elevado crescimento econémico
chinés.

Pode-se constatar que o superavit a partir de 2003 foi determinado, entéo,
pelo aumento das exportages, indo no caminho oposto anteriormente, que era
pela redugfio das importagSes. As compras internas mantiveram-se estaveis, mas
as vendas para o mercado externo aumentaram consideravelmente, possibilitando,
segundo Prates (2003), um ajuste de melhor qualidade.

Para analisar a sustentabilidade desse saldo num contexto de superavits
comerciais crescentes e volumes recordes de correntes de comércio, deve-se
verificar o perfil da pauta de importacdes e exportagcdes. Os estudos, segundo
anélise de Prates (2003), mostram que o perfil fecnoldgico das exportagdes &
reduzido, com predominio das exportagdes de commodities primarias e com as
importagdes concentradas em produtos de média e alta intensidade tecnologica.

A pauta exportadora concentrada em commodities primdrias, setores
intensivos em trabalho e recursos naturais ndo alterou o padriio de insergio
comercial externa. Mas, segundo o Boletim do IEDI (2004), como a fonte de
dinamismo econdmico ¢ de geragio de empregos praticamente se esgotou, 0s
investimentos para aumentar a produgfio para exportacfio podem absorver esses
gargalos estruturais.

O superavit comercial recorde em 2003 foi fruto do bom desempenho do
setor de agronegdcios, que teve elevado aumento da competitividade em fungio
do crescimento da produtividade, ganho de escala, do desenvolvimento de novas
descobertas pela Embrapa ¢ os baixos saldrios, que fazem o setor ser altamente
rentavel (idem).

A demanda chinesa por commodities primérias, como no complexo de
soja ¢ minérios e por bens de reduzida intensidade tecnoldgica (siderurgia) e a
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recuperagio econémica da Argentina também foram importantes para o
desempenho das exportagdes (idem).

Em 2003 as exportagBes totalizaram US$73,1 bilhdes, incorrendo num
crescimento de 21% em relagfo ao ano anterior e resultando num saldo comercial
de US$24,8 bilhdes (Funcex, 2004).

O cenario interno e extemo favoravel permitiram o crescimento do
quantum exportado, que acumulou alta de 15,7% e um aumento de 4,7% no Indice
de Precos das exportagles (podendo destacar os produtos bésicos (10,5%) e
semimanufaturados (11,3%)). Com relagdo aos produtos manufaturados, houve
forte aumento do quantum (20,9%), mas com pequena queda nos pregos (0,6%),
segundo dados do Funcex (2004) e Iedi (2004), que serfo mostrados na tabela 2.

Pode-se destacar que o bom desempenho das exportagdes esta
relacionado com a redugdo do nivel de atividade da economia interna,
diversificacdio geografica de seu rumo, com novos parceiros ganhando espaco
cada vez maior em nossa pauta, dentre eles a China, Riissia, México ¢ India a
adogfo de uma politica comercial com orientacio pro-exportagdo das empresas
exportadoras, uma taxa de cdmbio flutuante com o Real desvalorizado frente as
principais moedas, melhora do comércio internacional e uma politica crediticia de
apoio as exportagbes expansiva. Esses fatores acarretaram num avango do saldo
comercial e fizeram com que as exportacdes brasileiras superassem a marca de
1% das exportages mundiais (idemy).

No ano de 2003, a China teve taxas de crescimento das exportagles de
79,8%, os paises baixos 33,4%, Alemanha 23,6% e destaque para a Argentina,
com crescimento de 94,8% pela recomposicdo da sua economia intema. Os paises
europeus, a partir de 2003, expandiram as importagdes de commodities como
produtos do complexo soja, celulose, carne bovina e petroleo (idem).

Esses novos mercados tiveram forte diferencial em relacio aos demais
paises, relacionando a taxa de crescimento das exportagdes no periodo entre 1998-
2003 com taxas de crescimento que variam entre 18,3% para Rissia e 38% para a
China. J4 dentre os mercados tradicionais, os EUA tiveram desempenho muito
positivo, com crescimento de 11,4% aa (idem).

Entre 1998-2003, os novos mercados, representados por China, Rissia,
México e India, segundo dados da Secex, viram sua participagio na pauta
exportadora brasileira mais que dobrar, passando de 5,3% para 12,8%. Pode-se
destacar que a participagéio da China na pauta exportadora cresceu de 1,8% para
6,2% e isso fez com que ela assumisse o 3° lugar no ranking de comércio com o
Brasil. A participagio do México cresceu de 2% para 3,8% (assumindo a posi¢do
de 6° maior parceiro), a Russia de 1,3% para 2,1% (14° maior parceiro) ¢ a India
de 0,3% para 0,8% (apenas 26° ( ledi, 2004).

Com relacdo aos paises tradicionais como EUA, UE e Japdo, ocorreu
reducio de 9% entre 1998-2003, Apenas os EUA aumentaram sua capacidade de
participacio significativamente, de 19,3% para 23,1%. Ja a UE reduziu de 28,8%
para 24,8% sua participagfo {(idem).

A mudanga de destino das exportacSes pode ser explicada
preferencialmente pelo diferencial de crescimento do PIB dos paises relacionados
denotados pelo crescimento da demanda doméstica. Além disso, pode-se ligar
essa mudanca de rumo a um esforgo de promocdo comercial, como acordos de
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livre coméreio, por exemplo (idem). Os dados desses comércios multilaterais
serdo melhor detalhados na proxima sego.

No comego de 2004, a expansdo da economia brasileira surpreendeu o
Governo quando comparado ao mesmo periodo de 2003, com crescimento de
2,7% do PIB a pregos de mercado e destaque para o papel das exportacdes de bens
e servigos ( Iedi, 2004).

Segundo o Boletim do ledi (2004), pela dtica de demanda, a expansdo da
economia ocotreu principalmente das exportagdes de bens e servigos e por um
aumento do investimento agregado.

Pode-se destacar que as exportagdes cresceram quase 20% acima da
expansdio das importagdes, com destaque para a expansio de 5,6% das
exportagdes de bens e servigos que superou as importagdes (4%). Ja o PIB global
brasileiro crescen 1,6% no 1° trimestre, sendo que as exportagdes de bens ¢
servigos lideraram o crescimento (idem).

A taxa de crescimento das exportagdes em 2004 manteve-se em torno de
20%, mas com mudan¢a em sua composi¢do O crescimento das exportagdes se
caracterizou por uma desacelera¢do do quantum e ripido aumento dos pregos, que
incorrem em maiores contribui¢Ges de ganhos de pregos; além disso, vem
ocorrendo maior crescimento dos itens manufaturados e menor dos itens basicos e
semimanufaturados, de acordo com a tabela 1.1 (idem).
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Tabela L1: Valor das exportacdes Totais ¢ por Classe de produtos

US$ mijlhdes FOB
J Exportagtes Classe de produtos
Periodo Totais BésicosiSemimanufaturados ‘ Manufaturados
Anual
2000 55.086] 12.561 8.499 32.528
2001 58.223) 15.343 B.244 32.900
2002 60.362] 16.952 B8.966 32,998
2003 73.084] 21179 10.044 39.653
2004 06.475) 28.518 13.430 52.949
Mensal
junf03 5.874 1.833 879 3.040
jul/o3 6.105 1.693 981 3.371
ago/03 6.403 1.929 1.014 3.351
set/03 7.280) 2.281 1.034 3.837
out/03 7.566) 2387 1.058 4,014
nov/03 5.980 1.618 817 3,455
dez/03 6.748 1.652 1.074 3.905
janf0o4 5799 1.740 985 2970
fev/04 5722 1.617 081 3.138
mari04 7.927) 2452 1.070 4,269
abr/04 6.590 1.898 791 3.808
maif04 7.942] 2578 1.070 4244
junf04 9.328] 3.3B0 1.213 4 595
Jui/04 8.992) 2777 1.348 4748
Agof04 9.056! 2.966 1.215 4 695
Set/04 8.923] 2654 1.285 4.824
Out/04 8.844) 2,303 1.420 5.285
Nov/04 8.188) 2101 [ 1.267 4667
Dez/04 9.195] 2,054 1.246 5.708
Variagdo % _ _
dez/04 / nov/Q4 12,7 (2.2 (1,7 223
Dez/04 { dez 03 36,3 243 16 48,1
Acumulado no ano 32 347 22,7 33,5
Acumulado 12
meses 32 34,7 22,7 33,5

Fonte: dados SECEX/ MDIC com elaboragfio do FUNCEX (jan/2005)

Ao longo do ano os pregos foram os principais fatores explicativos do
crescimento das exportagdes da classe de produtos basicos e semimanufaturados
(idem); ja para os manufaturados, segundo Prates (2004#), o aumento do quantum
explicou cerca de 80% do crescimento das exportagdes, a serem melhor detalhado
na tabela 1.2.

O que explicou o crescimento das quaniidades exportadas em todas as
classes de produtos ainda segundo Prates (20044#), foi o crescimento sincronizado
da economia mundial, que segundo o FMI, deveria atingir 5% e a expansio
recorde do comércio mundial, que poderia chegar a um nivel de 8,5% em 2004,
segundo dados da OMC.
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Tabela L2: indices de Preco ¢ Quantum das Exportacdes Totais e por classes de

produtos
Base: média 1996=100
. Classe de Produtos
Periodo Exportages totais Bas | Semimanuf | Manuf
Preco TQuantum Pre |Quant |Pre |Quant [Pre I Quant
Anual _
2000 84,6 136.4 7451 1416 | 87,7 ) 1126 | 87 | 1415
2001 816 1484 68,3 188,91 78,5 | 121,9 1869 | 1434
2002 778 162,3 65,51 2176 | 749 | 139 |828) 150,8
2003 81,5 1877 723 246,2 | 83,4 | 1524 1824 | 1823
2004 90,3 2238 856 2801 1 955 | 163,4 | 87,2 2208
Mensal
jun/03 811 182,2 69,11 267,7 | 83,7 | 146,5 | 83,3 165,7
julf03 81,9 187 6 71,91 2379 1 86,1 | 1588 {826 1853
agol03 81,3 168,2 7291 2671 1 833 | 16986 (81,41 1859
set/03 818 224 7481 308 1831 | 17386 (81,31 214,2
out/o3 826 2306 77,71 310,21 83 | 1778 81,11 2248
nov/03 82,7 181,9 7871 2073 ) 82,9 | 137,2 [ 81,4 1929
dez/03 84,2 201,6 79,21 210,7 | 85,8 | 174,5 | 83,3 2129
janf04 85,5 170,5 802 219 | 87,2 | 1576 | 839 1606
fev/04 86,1 167 1 81,2) 2011 | 86,2 | 1425 {844 | 168,7
mar/Q4 87,3 2283 83,4 2966 | 869! 1716 | 851 227,7
abr/04 89,2 185,7 873 2194 | 914 | 1206 | 856 | 2019
maif04 91,6 2179 8§79 2059 1 041 [ 1495 [ 885 2177
junf04 92,4 2539 88,9 3837 | 942 | 1705 | 88,6 2353
Jul/04 92 2465 8813192 ) 99,2 | 190,0 | 87,8 2467
Agol04 92,3 2474 86,3 3479 { 97,7 | 173,9 /89,4 2304
Set/04 92,5 243,2 86,6 | 3104 | 100 | 179,6 | 89,4] 248
Cut/d 92,3 2417 86 | 271,2 | 99,4 | 157,5 | 896 2689
Novi0od 92,8 2217 856 2484 { 103 172 189,91) 2369
Dez/04 91,0 | 2524 1817 | 2546 {102,8 1694 | 90,3 | 2882
Varfagdo_percentual (%)
dez 04 / novi 04 (1,0) 13,8 @8 25 T2 15 [04] 217
Dez 04 / dez 03 9.1 25,2 32| 208 {198 | (29) | 84 | 354
Acumulado no ano 10,7 19,2 183] 138 |145 | 72 |59 261
Acumulado 12
meses 10,7 J 19,2 18,3 13,8 | 145 7.2 591 2641

Fonte: elaborado pela FUNCEX com base nos dados da SECEX/MDIC no convénio IPEA/FUNCEX
(jan/05)

Em 2004 as exportagdes totalizaram 1US$96,5 bilbdes e as importagdes
US$62,8 bilhdes, resultando em um saldo de US$33,7 bilhdes. O dinamismo das
exportagdes em 2004 superou o desempenho em 2003 apresentando um
crescimento de 32% (contra 21,1% na relagdo entre 2003 e 2002). Neste ano,
tanto as exportagdes quanto o saldo comercial superaram o recorde histérico,
mesmo com crescimento significativo das importagdes, que decorren em grande
parte do proprio dinamismo das exportagdes € do maior crescimento econémico
ao longo do ano ( ledi, 2005).

Neste ano, o Brasil atingiu o seu maior nivel histérico de corrente de
comeércio, totalizando US$159,3 bilhGes, volume 31,2% superior ao valor
correspondente em 2003. Além disso, houve elevagio de 35,9% do saldo
comercial em relagdo a 2003 (idem).
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Os precos internacionais contribuiram para o aumento das exportagdes
em 2004 com mais intensidade que em 2003. Segundo dados do Funcex (2005),
0s precos de exportagdo subiram 10,8% e o quantum chegou a 19,2% (contra
4,6% e 15,7% respectivamente em 2003), podendo concluir que o aumento do
quantum foi predominante como fator explicativo do aumento do valor geral das
exportacdes brasileiras.

A taxa de cambio real acumulou valorizagio de 12,6% em 2004 em
relaclo 4 cesta de moeda de 13 paises e o indice de rentabilidade das exportages
registrou queda de 12,7% (idem).

Segundo Prates (2004), o perfil tecnologico do comércio exterior
brasileiro fez com que o saldo comercial em 2004 continuasse concentrado em
commodities priméarias, setores intensivos em trabalho ¢ de bajxa intensidade
tecnolégica, ou seja, estava ancorado no mesmo padrio de inser¢iio comercial
externa que estava consolidado desde a segunda metade dos anos 90.

Ja o setor de alta intensidade tecnologica continua deficitario, mesmo
possuindo maior potencial de dinamismo no comércio internacional. O setor de
média intensidade tecnoldgica ampliou-se em 2004 em decorréncia do setor
automobilistico, mas esse superavit ndo foi suficiente para alterar o padrdo de
comércio da economia brasileira (idem).

A pauta exportadora brasileira, concentrada em commodities agricolas e
indusiriais se revelou funcional em decorréncia das caracteristicas da expansio
econdmica da China, elevado patamar dos precos das commodities ¢ da
recuperacio da economia e do comércio mundial. Devido ao seu perfil
tecnologico, continua marcada pelo baixo dinamismo. Segundo o ledi (2004), os
setores que mais contribuiram para o crescimento das exportagbes em 2004
tiveram queda nas suas participagdes no comércio mundial entre 1996-2001
(idem).

Em 2004, os principais paises de destinos das exportagdes brasileiras,
segundo Prates (2004#), foram os EUA, Argentina e China, que absorveram um
total de 47% das nossas vendas externas.

As vendas de bens manufaturados tiveram destaque, segundo Prates
(2004#) em fungdo de diversos fatores, a destacar as decisGes estratégicas das
empresas residentes, nacionais e estrangeiras, de direcionar parte importante de
sua producdo para o exterior. Essas decisdes foram induzidas, inicialmente pelas
desvalorizagGes cambiais de 1999 e 2002 € depois pelo encolhimento do mercado
doméstico, menor incidéncia da carga tributiria sobre essas vendas em relagdo as
internas ¢ pelo acesso ao crédito externo mais barato.

Segundo Funcex (2005), o ano de 2004 encerrou-se como um dos
melhores de toda a histéria do comércio exterior brasileiro devido ao superavit
comercial recorde de US$ 33,7 bilhdes, equivalente a cerca de 5% do PIB, o que
representa um crescimento de 35% em relagfio ao saldo de 2003. Esse fato foi
importante por ter sido a primeira vez em 30 anos que o pais obteve um grande
aumento do saldo comercial simultaneamente com um expressivo crescimento do
PIB real (cerca de 5%),uma valorizaciio real do cdmbio (7% em relacio a nma
cesta de moedas de 13 paises) ¢ um forte aumento das importagées (30%).

As vendas de produtos basicos atingiram US$28,5 bilhGes (mais que o
dobro do registrado guatro anos antes) e de manufaturados foram de US$53
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bilhdes (quase igual a0 que se exportava quatro anos antes). Pela primeira vez
desde 1980, ocorreu um crescimento simultdneo a taxas elevadas, tanto das
exportagdes, quanto das importagdes (idem).

Ainda segundo o Funcex (2005}, os bons resultados relacionam-se a uma
varidvel estrutural, relacionada com os ganhos de produtividade alcancados ao
longo dos anos 90 na industria e na agricultura e a uma variavel conjuntural,
relacionada com a conjuntura internacional favoravel que se den no ano de 2004,
tanto em termos de crescimento do volume de comércio mundial quanto pelo forte
aumento dos pregos intemacionais das commodities. Além disso, a taxa de
cdmbio real também foi um fator preponderante para explicar o crescimento do
desempenho das exportagdes desde 1999, verificando que desde esse ano até
2003, o guantum exportado teve crescimento anual médio de 10% (contra 2,4%
1nos cinco anos anteriores).

As analises dos principais economistas e formadores de opinido a
respeito dos resultados das exportagSes e os progndsticos para o futuro serdio
melhor detalhadas a seguir. De acordo com Coutinho (2004), o progndstico para a
evolugio do comércio exterior brasileiro os préximos anos envolve duas questdes
sendo que a 1° refere-se s perspectivas do comércio mundial e a 2° relaciona-se a
evolugdo das contas exiernas num momento de retomada da demanda doméstica.

O cendrio para o comércio mundial € promissor devido ao ritmo de
crescimento da atividade econdmica global, sob lideranca dos EUA., O Brasil deve
ser um grande beneficiado porque, a retomada da economia mundial
desenvolvida, continuidade da expanséio Argentina e o aumento das relagbes
comerciais com a China, promoverio expansio das vendas externas (idem).

Com relacio 4 retomada da demanda doméstica e seus efeitos sobre a
Balanga Comercial, ¢ considerada a reativagiio da atividade industrial. Alguns
setores com capacidade produtiva no limite e com aumento da demanda
doméstica (como nos setores de metalurgia e siderurgia), terfio desaceleragfio das
vendas externas (idem).

De acordo com Nassif, Puga (2004) em Prates (2004#), o coeficiente de
exportacdes da industria brasileira aumentou na maior parte dos setores apds a
mudanga de regime cambial em 1999, passando de 14,7% em 1998 para 22.3%
em 2003. Esses autores mostraram também as diferencas de competitividade
internacional entre os diversos setores e seus estudos ressaltaram a manutencéo
das vantagens comparativas nos setores onde a economija brasileira tem
“competitividade estrutural”, como os intensivos em trabalho (téxtil, cal¢ados)
e/ou recursos naturais (metalurgia), sendo que nesse periodo ocorreram ganhos de
competitividade nos setores de “veiculos automotores”,
“aviagio/ferroviario/embarcacBes/motos” e de moveis. Os setores quimico e de
material elétrico tiveram perda de competitividade e o de material eletronico/
comunicacio, permaneceu em desvantagem comparativa.

Enire 2003 ¢ 2004, segundo Prates (2004#), ndo ocorreram mudangcas
acentuadas na pauta de exportagdio, sendo que os sectores de pecas e outros
veiculos, siderurgia, maquinas e tratores e veiculos automotores foram em 2003 ¢
permaneceram em 2004 como os que mais contribuiram para o crescimento das
exportagdes.
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De acordo com Garofalo Filho (2004), a mudanca da politica cambial de
1999 promoveu impacto positivo no comércio exterior, com os efeitos sendo
sentidos a partir de 2001. Para ele, os fatores exdgenos como o aumento dos
pregos das commodities agricolas, problemas com os paises concorrentes (doenca
da vaca louca e a gripe do frango, por exemplo) e da expansio da integrago
comercial com a China foram essenciais para o desempenho exportador nos anos
anteriores, cCom impactos positivos no ano de 2004,

Para Markwald (2004), diretor do Funcex, o processo de ajustamento das
contas externas iniciado em 1999 passou a se consolidar a partir de 2003, com a
virada da Balanga comercial, de deficitaria US$ 6,6bi em 1998 para superavitéria
US$24 bi em 2003, bem como o saldo em transagSes correntes, que obieve uma
reversdo de um resultado negative de US$33,2 bi para um superavit de US$ 4,1
bi, indicando uma melhora importante em termos de reducio da vulnerabilidade
externa do pais.

Para Markwald (2004) ainda, ocorreram duas fases na evoluco das
contas externas: uma até 2001, com ajuste moderado do setor extemo, fraco
desempenho das exportagGes, redugdo das importagdes e diminuigio do déficit na
conta de servigos; a outra a partir de 2002 com aprofundamento do ajuste com a
reducfo efetiva das importages, diminuicdo dos desequilibrios na conta de
servicos ¢ forte e acelerado aumento das exportagSes. Ele considera que o ajuste
foi comandado pela mudanca nos pregos relativos pela flutuacdo cambial devido
s trés elevagies da taxa de cambio real (1999, 2001 e 2002) que contribuiram
para conter as importacdes e contragio de despesas na conta de servigos (idem).

O Brasil conseguiu tirar proveito do crescimenio de alguns mercados
tradicionais e da retraciio da demanda de importagfo de parceiros com os quais o
pais possuia vinculos comerciais mais estreitos, como o Mercosul, por exemplo
(idem).

Os gargalos que podem dificultar maior crescimento das exportaces sfo
os niveis de investimento dos ultimos anos e a infra-estrutura deficiente, déficit
gémeos dos EUA e desvalorizag@o do délar (idem).

A sustentabilidade do desempenho do comércio exterior, segundo ele,
depende dos aspectos estruturais e conjunturais como a diversificagio da pauta de
produtos e mercados de destino, negociagses € acordos, avangos na definicdo de
estratégias comerciais ¢ consolidagdo do mercado chinés. Além disso, a retomada
da economia americana e Argentina, a quebra da safra americana e as restri¢Ges
enfrentadas por importantes produtores, a sustentacio dos pregos das commodities
e recuperacdo da economia mundial também sfo fatores que foram e sfo
determinantes para o crescimento das exportacSes brasileiras (idem).

Ja Prates (2004), considera a taxa de cambio essencial para o
prosseguimento do crescimento das exportagdes. A apreciacio do Real que
ocorren em 2003 e 2004 (para atender as metas de inflagio estabelecidas)
promoveu o estimulo as importacSes e desestimulo as exportagles dos
manufafurados.

Destacam-se, segundo ela, 0s possiveis efeitos adversos dessa apreciagio
sobre as vendas externas do complexo automotivo, setor manufatureiro de média
intensidade tecnoldgica que tem se¢ diferenciado em termos de vantagem
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comparativa € na contribui¢io positiva para o crescimento das exportacdes e do
saldo comercial.

Ainda segundo Prates (2004#), a manutenciio da taxa de ¢cambio num
patamar realista é necessdria para estimular ¢ manter as exportacbes de bens
industrializados e daqueles de maior conteudo tecnoldgico, o que é importante
para reverter o “choque externo benigno” que provoca a redugfio das exportagbes
de commodities.

Para o Funcex (2005), a preocupagio com a evolugio da taxa de cambio
e seu impacto sobre o dinamismo exportador € procedente, pois, embora ndo se
possa esperar um crescimento em quantum semelhante ao que ocorreu em 2004, a
manutencio de um crescimento das exportagdes em um patamar razoavel (em
torno de 10% a.a.) exige um cdmbio real mais desvalorizado que o do comeco do
ano 2005.

Além desse patamar razoavel da taxa de cambio ¢ importante que
continue se obtendo ganhos significativos de produtividade para que o Brasil
consiga a0 menos igualar o ritmo de aumento verificado nos paises
desenvolvidos; crescimento do volume de comércio e evolugdo do prego das
commodities ( que estdo fora do controle da politica econémica doméstica) (idem)

Para 0 Funcex, o cendrio econdmico para 0s anos seguintes acena para
que ndo se repita na mesma magnitude dos anteriores pois o cenario exierno tende
a ser menos favordvel, hd tendéncias de queda dos pregos das commodities e
menor crescimento do volume de coméreio. Apesar disso, sdo apenas projecdes,
visto que nada se sabe sobre as perspectivas reais da economia para os anos gue se
seguenl.

1. 4. Destino das exportacdes

Em 2004, segundo o ledi {2005), ocorreram resultados que se mostraram
melhores que em 2003, destacando:

- o crescimento das vendas para a Unidio Européia foi de 30,9%,
comparando os anos de 2004 e 2003 (aumento de 19,8% entre 2003 e 2002); ja
para paises da ALADI, exceto os membros do Mercosul, aumentou 18,8% (22,9%
em 2003); paises da Africa, 48,4% (21,1%em 2003) e paises da Asia 24,7%
(contra 13,9% em 2003).

- com relagdo a China, o crescimento declinou de 79,8% em 2003 para
20% em 2004, que pode ser explicado pela retragio do prego da soja ( principal
produto de venda para esse mercado).

- Para os EUA, as exportagdes cresceram tanto quanto as exportacdes
para a China (20,4%), num patamar abaixo da média global. Excluidas as
exportagdes para o mercado norte-americano, as vendas externas do Brasil teriam
crescido ndo os 32%, mas sim 35,5% em 2004. A valorizagdo do Real em relacio
ao dolar em 2003 e 2004 tirou competitividade do produto brasileiro nesse
mercado, refletindo no desempenho exportador do pais para os EUA (idem).
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CAP II: AS LINHAS DE FINANCIAMENTO DISPONIBILIZADAS
PELO GOVERNO A EXPORTACAO

Neste capitulo pretendo mostrar quais os recursos ¢ as formas gue sdo
disponibilizados aos exportadores para que eles obtenham financiamento as suas
exportagfes. O capitulo esta organizado da seguinte forma: numa primeira parte,
sdo verificados os aspectos gerais das linhas de financiamento as exportagGes; na
segurtda e terceira parte, especifica-se cada uma das linhas € suas caracteristicas
principais e na quarta parte os resultados.

IL.1. Aspectos Gerais

Os exportadores se valem de sistemnas de financiamento as exportagdes
que tornam mais atrativas as condigOes financeiras para a compra de seus
produtos e servigos (Ministério do Desenvolvimento Inddastria € Comércio, 2004).

As disponibilidades de financiamento, muitas vezes, serdo o fator
preponderante para a concrefizagdo ou nfio dos negdcios, levando em
consideracgdo as condigSes crediticias da operagfo (idem).

O governo, ciente da importincia do comércio exterior, desenvolveu seu
sistema de apoio crediticio as exportagOes, dispombilizando os recursos em seus
bancos oficiais (Banco do Brasil e BNDES) (idem).

Uma operagéio de financiamento & exportagfio pode ser concedida na fase
de producfo da mercadoria (crédito pré-embarque) ou na sua fase de
comercializagdo (crédito pos-embarque). Apbés o embarque da mercadoria, a
confian¢a do financiador ou segurador € muito maior que na fase de produgfio e
isso tem reflexos na decisio sobre a concessfio ou néo do crédito, na taxa de juros
a ser aplicada, no prazo concedido, etc (idem).

E necessério fazer uma distingfio sobre quem é o beneficiario do crédito.
Quando for destinado ao fornecedor da mercadoria, denomina-se suppliers credit,
que se trata de um refinanciamento, pois o vendedor, usando o financiamento que
recebe, financia o comprador. Se o crédito € fornecido diretamente ao importador,
denomina-se buyers credit (idem).

O financiamento a exportagdo funciona da seguinte forma: o exportador
embarca a mercadoria e fica aguardando o ingresso das divisas ao longo do prazo
pactuado ou recebe a vista do agente financiador e este se torna credor do
importador (idem).

Nas exportacfes financiadas, os exportadores ¢ os agentes financeiros
devem obter dos importadores garantias que assegurem o ingresso do valor em
moeda estrangeira da exportagdo e dos encargos do financiamento (idem).

Geralmente, a amortiza¢ho da exportagio financiada se da pelo
pagamento do principal e dos juros em parcelas iguais ¢ consecutivas, sempre
com mesma periodicidade, sendo que a caréncia geralmente ¢ limitada a 180 dias
a partir da data do embarque do produto (idem).

As linhas de financiamento as exportacdes se diferem pelo prazo, origem
dos recursos ¢ momentio da contratagio. Além disso, essas linhas possuem custos
compativeis com o mercado internacional porque os recursos sdo captados no
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exterior com taxa de juros baseada em Libor (Universidade Corporativa do Banco
do Brasil, 2004).

IL2. Adiantamento sobre contrato de Cambio (ACC) e Adiantamento
sobre Cambiais Entregues (ACE)

O ACC ¢ uma antecipago parcial ou total do valor de uma exportacio.
O financiamento ¢ realizado em moeda nacional, pelo valor equivalente & moeda
estrangeira. J4 o ACE ¢ uma antecipacio parcial ou total do montante da
exportagio mediante financiamento, em moeda nacional, do valor equivalente 2
respectiva moeda estrangeira, mediante o efetivo embarque da mercadoria
exportada (Banco do Brasil, 2004).

Para o Banco, trata-se de um saque contra uma linha de crédito obtida no
exterior e é isto que permite que q taxa cobrada seja a do mercado internacional e
ndo a taxa interna para os créditos em reais.

Para o exportador, esse € um instrumento agil de condugfio do crédito
porque ele nfo entrega imediatamente ao banco a moeda estrangeira vendida, mas
recebe a moeda nacional em pagamento das divisas negociadas (idem).

O objetivo do ACC € proporcionar ao exportador recursos antecipados
para ele arcar com as despesas decorrentes do processo de producio da
mercadoria a ser vendida ao exterior, sendo um incentivo a exportagfo. O conirato
de cambio para o ACC tem liquidagio futura ¢ no momento da sua contratacgo
sfio definidos os prazos e as condigdes do financiamento (idem).

Ja o ACC Indireto ou ACC Insumos, consiste na concessio de crédito
aos fabricantes de insumos que integrem o processo produtivo, a montagem ¢/ou a
embalagem de mercadorias destinadas & exportacdo. Somente os fabricantes que
fornecem seu produfo diretamente ao exportador final podem obter esse
financiamento (Banco do Brasil, 2004).

Essa modalidade permite que fabricantes intermedidrios possam obter
capital de giro a custos internacionais porque seus recursos séo captados no
exterior, possibilitando ao beneficidrio receber antecipadamente até 100% das
vendas faturadas para pagamento em até 180 dias (idem).

E um adiantamento feito por instituicdes financeiras ao exportador em
funcfio da perspectiva de exportagio. O exportador se compromete a entregar ao
banco financiador, apbs embarque da mercadoria, as respectivas divisas (MDIC,
2004). O ACC pode ser comparado a um desconto de pedido de venda em
carteira.

Os exportadores tm como vantagens: redugdo no custo dos insumos
adquiridos no mercado nacional, dilatagdo do prazo para pagamenio aos
fornecedores, maior competitividade externa, baixo custo de captagiio e aliquota
de 1OF reduzida & zero (idem).

O exportador deve se dirigir a uma instituigdio autorizada a operar em
cimbio, sendo que na maior parte dos casos, solicita de uma s6 vez 0 ACC ¢ o
futuro ACE (MDIC, 2004).

A diferenca do ACC em relagdo as demais opg¢des de financiamento €
que, além do pagamento, o exportador tem que comprovar que exportou o valor
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demzindado, atraves da vinculagdo de Registros de Exportagiio (RE) ao Contrato
de Cambio celebrado previamente (idem).

_ A regulamentagio do ACC ¢ feita pelo BACEN para propiciar
mecanismo de crédito mais vantajoso que os demais oferecidos no mercado
interno (idem).

O ACE consiste numa antecipagio parcial ou total do montante da
exportaglo mediante financiamento, em moeda nacional, do valor equivalente 3
respectiva moeda estrangeira, mediante o efetivo embarque da mercadoria
exportada. Além disso, é concedido na fase pés-embarque, pois seu objetivo &
financiar o exportador na comercializacdo das mercadorias. Pode ser concedido
para um prazo de até 180 dias ap6s o embarque da mercadoria, sendo limitado
pelo prazo de pagamento da exportagdo, cujas caracteristicas para o banco sio
semelhantes as que ocorrem com os ACCs (Banco do Brasil, 2004).

O ACE também celebra contratos pra liquidacio futura e no momento de
sua contrataciio sdo definidos os prazos e as condigBes do financiamento. Além
disso, reduz os custos financeiros para o exportador brasileiro, possibilitando
competitividade negocial junto ao importador estrangeiro, na medida em que
oferece melhores prazos e reduz custos, em condicbes compativeis com as
praticadas pelo mercado internacional (MDIC, 2004).

Esse adiantamento se compara, no mercado interno, a um desconto de
duplicata mercantil. O baixo custo de sua captacio ¢ um diferencial dos
adiantamentos ¢ um dos fatores de estimulo 3 escolha desse mecanismo
exportador (idem).

Essas sio as modalidades de financiamento mais difundidas no
mercado, sendo responsavel historicamente por mais da metade do volume do
Cambio contratado, Segundo o MDIC (2004), entre 1994 ¢ 1995, cerca de 90% do
total do Cambio de Exportagio foi contratado por meio de ACC/ACE,
participagio que se reduziu 2 cerca de 60% entre 1997 e 1998, 50% entre 1999 ¢
2000 e 41,3% em 2001. Em ambas as modalidades, o exportador recebe
antecipacfio, parcial ou total, em moeda nacional do valor equivalenie a quantia
em moeda estrangeira comprada a termo pelo banco, descontada a uma taxa de
juros internacional a qual € somado spread que embute o risco da operag#o. Essa
antecipagio de recursos representa importante incentivo a exportacfio, na medida
em que d4 meios a0 exportador para custear o processo de industrializacio ¢ de
comercializagio a taxas inferiores as do mercado doméstico, A Circular BACEN
2.632/95, que regula a modalidade, determina que a finalidade do mecanismo € o
apoio financeiro a exportagéo.

Um importante atrativo desses mecanismos ¢ a possibilidade de o
exportador realizar operacbes de arbitragem, captando recursos a taxas
internacionais para aplica-los a taxa doméstica mais elevada. Essas operagdes de
arbitragem eram interessantes quando havia uma banda cambial, que limitava o
risco de flutuaglio das divisas, combinada com taxas internacionais reduzidas e
taxas domésticas elevadas. Em 1998, por exemplo, os ganhos de arbitragem
chegaram a 13% a.a. A partir de 1999, a extingéo da banda cambial, a volatilidade
da taxa de cambio e a queda das taxas de juros internas contribuiram para reduzir
o numero dessas operagdes - o volume de ACC e ACE depende de o banco
nacional obter crédito externo, que ficou prejudicado em um ambiente de
elevada volatilidade da liquidez internacional (idem). '
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tabela IL1 a seguir.

No final de 2004 e comego de 2005, com o anmento do diferencial da
taxa de juros e com a apreciagio do Real, essas operagBes voltaram a ser
vantajosas, 0 que explica o rapido crescimento de fechamento de novos contratos
nesse perfodo, segundo informagGes do Banco do Brasil (2005) mostradas na

Grafico IL1.1:
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Tabela I1.1: Evolucio dos desembolsos de ACC/ ACE pelo Banco do Brasil

ACC/ACE
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Trimestre
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5.672

221

30,3

1.680

6.005

280
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3104

3T03 4T03 1To4 2T04

2.062 2.038 2.381 2.284 1,990

7.538 7.427 7.263 7.809 7.511
273 274 328 292 265
35,8 324 36,2 33,1 30,7

Fonte: Banco do Brasil

Em 2004, o Banco do Brasil disponibilizou um volume recorde para o
financiamento & exportagio nas modalidades de ACC e ACE. O montante
contratado, superior a US$ 9 bilhdes, representou um incremento de 17,9% em

relacio a 2003 (Banco do Brasil, 2005).

relagio a 2003) (idem).
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Foram mais de 30 mil operacdes efetivadas representando um aumento
de quase 10% em relaclo ao ano anterior € com o volume total de cimbio de
exportagiio contratado chegou a US$25,9 bilhdes (um incremento de 19,8% em




A taxa dessas operagOes varia em fungfio do risco de crédito da empresa
exportadora, do valor da operagio, do pais de destino, das flutuagBes nas taxas
internacionais, etc., situando-se na faixa de LIBOR + 2,5% a.a.(idem).

Entre os beneficios dos ACCs e ACEs, estio a isengfo do Imposto de
Renda que se trata de uma rentncia fiscal ¢ que incide sobre o pagamento dos
juros de operacBes de financiamento externo, sempre que a exportagfo se
concretiza {"performa”); outro beneficio € a ndo incidéncia de IOF, ja que ndo se
trata de operagio financeira; finalmente, a norma cambial permite que ndo seja
especificado 0 bem ou servigo objeto da exportagfio, o que da maior flexibilidade
a0 mecanismo pela compra e venda de "performance" entre bancos e
exportadores, Entretanto, os ACCs podem ser fechados, mas néo liquidados. Os
ACCs sem lastro, isto é, sem a correspondente mercadoria no momento do
embarque, sio tratados como operagiio financeira e sujeitos ao recolhimento de
JOF. No caso de 0 ACC ser cancelado, também se caracteriza operagdo financeira,
com o recolhimento de compulsério de 30% em espécie (conta reservas bancarias)
sobre operagdes vencidas, compulsdrio este que nfio ¢ exigivel de operagBes
correntes (BNDES, 2004).

Tabela IL2: ACC/ ACC Indireto e ACE

ACC ACC Indireto ACE
-Recursos para | Financiamento - Recursos para

Vantagens X . . X
produzir bens a |com taxas de |produzir bens 2a
exportagio a um |mercado externo, |exportagio a um
custo  financeiro |proporcionando custo  financeiro
reduzido (taxas de |reducio de custos |reduzido (taxas de
Juros para o fabricante |juros
internacionais); do insumo ¢ para |internacionais);
-Capital de giro de | ° exportador; -vendas para o
até 360 dias antes |- possibilidade de |exterior realizadas
do embarque do |financiar suas |a prazo- até 180
bem esportado; vendas com |dias- sio recebidas
_isengdo do JOF prazos mailores. a  wvista  pelo

exportador;
-isencio do 1OF
+

Prazos concessdo do ACC  [Méximo de 180 |Mercadoria j& esta
pelo banco em até [dias limitado a |pronta e
360 dias antes do | data do |embarcada: prazo
embarque da |vencimento da |pode se estender
mercadoria duplicata que |em até 210 dias da
(financiamento 4 |lastreia o |data do embarque
produgio) fianciamento

Forma de |Medianteaentrega |Reposicdo do |Mediante 0
dos documentos de | principal no |ingresso de divisas
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Pagamento embarque ou ({vencimento. Os |(moeda

ingresso de divisas  {juros sdo cobrados | estrangeira)
{moeda no momento do
estrangeira) crédito 4 conta

corrente do

cliente, podendo

ser cobrados na

liquidagéo da

operacao

Encargos Calculados pelo [Taxa Calculados  pelo

Regime de Juros |remuneratoria Regime de Juros
simples tomando |para simples tomando
por base o saldo |financiamentos por base o saldo
devedor em moeda | lasireados por | devedor em moeda
estrangeira, o n° de | duplicatas em | estrangeira, o n® de
dias corridos desde | dolares dias corridos desde
a data de |correspondente a0 |a data de
concessdo do |custo de captacdo |concessdo do
adiantamento até 0 | dos recursos | adiantamento até o
efetivo ingresso de | externos mais | efetivo ingresso de
divisas JLspre:ad de risco divisas

Fonte: Banco do Brasil

De acordo com a tabela acima o prazo de pagamento do ACC pode
alcancar 360 dias, mas os prazos negociados com bancos podem ser menores,
dependendo de varios fatores, como ciclo produtive do bem em questfio e o risco
da operacdo (idem).

O risco financeiro da operagio ¢ calculado levando-se em conta o
exportador, o importador e seu respectivo pais e prazo de embarque, modalidade e
prazo de pagamento e os custos do ACC sfio cobrados sob forma de juros,
normalmente na liquidagdo do contrato de cimbio, sfo arbitrados pela taxa
LIBOR- de acordo com a tabela acima (idem).

O ACE possui as mesmas vantagens citadas para o ACC; além disso, a
origem dos recursos é a mesma, sendo semelbhante também a analise dos riscos € a
defini¢do dos juros cobrados (idem).

QO prazo maximo para 0 ACE € de 180 dias, limitado ao prazo de
pagamento dos saques de exportaciio. Na maioria das vezes, essas operacgdes sdo
feitas de forma casada, com o exportador solicitando 0 ACC ¢ o futuro ACE de
uma s6 vez {idem)

Prazo maximo de ACC e ACE
ACC (até 360 dias) - EMBARQUE - ACE (até 180 dias)

Com relagio a questdo do financiamento disponibilizado pelos bancos
publicos frente aos privados, pode-se destacar que a questfio geral € o cardter pré
ciclico dos bancos, ou seja, quando o risco de crédito aumenta eles se retraem.
Muitas vezes 0s publicos atuam de maneira anti-ciclica por serem utilizados como
instrumentos de politicas do governo. Isto se explica pela natureza geral do banco
publico.
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Segundo Costa (2000), historicamente, os bancos publicos de maior porte
sempre cumpriram o papel de delineadores das tendéncias do mercado. Mas, com
a politica de juros elevadissimos do Banco Central apés as crises asiatica, russa e
brasileira, cooperou em uma tendéncia de privagiio do crédito, afastando seus
demandantes. Entretanto, estes nfio encontraram mais o papel historico de
salvaguarda (contra-ciclo) cumprido pelo crédito pablico mais farto e barato. O
resultado ¢ a perda da fungfo de rebaixadores da taxa de juros de empréstimos por
parte dos bancos publicos market makers (embora ainda mantenham a menor
relagdio entre receita ¢ operagdes de crédito), a grande estagnaclo e o desemprego
(idem).

Ja os bancos privados, apresentam menor discricionaridade sobre o
crédito para setores prioritdrios 4 politica econdmica porque a decisio sobre quais
0s setores onde se deve alocar os recursos € tomada com base na anélise de risco
dos agentes e depende do funding, principalmente externo, mas que é menos
rigoroso que os orgdos piiblicos (idem).

Esse carater pro-ciclico do financiamento pelos bancos privados frente ao
comportamento anticiclico dos bancos publicos € observado também no que se
refere aos recursos disponibilizados para financiar a exportagdo.

I1.3. PROEX E BNDES-exim
A) PROEX- Programa de Financiamento as Exportacdes

O Proex ¢ um programa do Governo Federal criado em 1991,
administrado pela Diretoria de Governo do Banco do Brasil ( MDIC, 2004) que
tem como objetivo proporcionar condigdes de financiamento equivalentes as do
mercado internacional aos exportadores de bens e servigos.

Esse programa proporciona o financiamento da exportagdo sem limite
minimo de valor ou guantidade de mercadorias por operacio ou embarque (Banco
do Brasil, 2004). Além disso, permite ao exportador fornecer prazo ao importador.

Os recursos provém do Tesouro Nacional e s@io previstos no Or¢amento
Geral da Unifo e € operacionalizado pelo Banco do Brasil S.A. na qualidade de
Agente Financeiro da Unifio (idem)

O Proex, diferentemente do BNDES- EXIM, estd disponivel apenas na
fase Pos- Embarque (idem)
O amparo do Proex pode ser reduzido quando o indice de nacionalizacio

do bem comtemplado pelo financiamento for inferior a 60%, situagdio em que o
percentual méaximo amparavel (PMA) € obtido pela formula (idem):

PMA= (indice de nacionalizagfio + 40%) * Limite anterior de amparo.

Desde 1998, o programa tem sofrido alteragdes quanio aos prazos de
financiamento e percentual autorizado para adequar-se as necessidades do
mercado exportador brasileiro, que foram estabelecidas pelo Ministério do
Desenvolvimento, Indistria e Comércio (MDIC) e da Camara de Comércio
Exterior (CAMEX) (Banco do Brasil, 2004).

Em 2003, o foco do Programa foi as Micro e Pequenas Empresas
exportadoras, buscando ampliar o niimero de empresas aptas a colocarem seus
produtos e servigos no exterior {idem).
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O Banco do Brasil € o seu agente financeiro do governo e utiliza suas
agéncias e Nicleos de Negdcios Internacionais para divulgagdo do programa de
crédito para as empresas exportadoras ou com potencial para exportar. Uma vez
coneretizado o negdcio com o importador, o pedido de financiamento & impostado
no Sistema Integrado de Comércio Exterior (SISCOMEX) por intermédio do
registro de Operagio de Crédito (RC), na qual se registram as caracteristicas da
exportagio e do financiamento (idem).

A andlise € o enquadramento nas normas do Proex sfo feitos pelo Banco
do Brasil e a operagfo & autorizada, num momento no qual o importador deve ter
a garantia negociada (idem).

Quando o RC esta aprovado, o exportador tem um prazo para embarcar a
mercadoria ou executar os servigos, conforme o que foi negociade com o
importador. Os Registros de Exportacdo (RE) ou faturas emitidas devem ser
vinculadas ao nmiumero do RC para que o SISCOMEX identifique a exportagio
como um financiamento com recursos do Proex (idem).

O proximo passo da operagao € apresentar ao Banco do Brasil todos os
documentos necessarios a operacfo, que sdo encaminhados ao bangueiro do
importador no exterior, para aceite e devolugdo ao BB, juntamente com a garantia
emitida. Nesse momento o exportador recebe o crédito financiado pelo programa
¢ repassa ao Banco do Brasil o direito de receber os pagamentos que serdio
efetuados pelo importador nas datas estabelecidas (idem).

Se a garantia oferecida for o aval ou a carta de crédito de banqueiro no
exterior, 0 Banco do Brasil dispensa o direito de regresso sobre o exportador,
liberando a empresa de quaisquer responsabilidades no que se refere a cobranga
de pagamentos que podem n#o ter sido realizados pelo importador (idem).

O recurso utilizado, como € do Tesouro Nacional, faz com que o Banco
do Brasil devolva & Unido os valores acrescidos dos juros cobrados nessas
operagdes, completando o ciclo financeiro do Programa (idem).

Apresenta as segnintes modalidades, segundo informagdes, do Banco do
Brasil (2004):

PROEX Financiamento

E a modalidade de financiamento aos exportadores ou importadores de
bens e servigos brasileiros, realizado exclusivamente pelo BB com recursos do
Tesouro Nacional (Banco do Brastl, 2004).

O financiamento ao exportador brasileiro recebe o nome de Suppliers
Credit e consiste no desconto dos titulos representativos da operaglo; ja o
financiamento ao importador estrangeiro ¢ denominado Buyers Credit (idem).

Os prazos do financiamento sfio determinados de acordo com a
mercadoria a ser exportada e seu valor unitario, podendo variar de 60 dias a 10
anos (idem),

Os produtos elegiveis s#io determinados pelo Ministério do
Desenvolvimento, Indistria e Comércio Exterior e engloba quase toda a paunta
exportadora brasileira. O percentual financiavel varia conforme o prazo, indice de
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nacionalizagio e da existéncia ou ndo de comissfio de agente. Pode variar da
seguinte forma:

1. Operagdes de até dois anos e até US$10 milhSes por CNPJ base via
PROEX no exercicio: até 100% da exportagso;

2. Operagdes de mais de dois anos: até 85% da exportagéo;

As condi¢Ges para se pleitear o financiamento sdo estar em situacio de
adimpléncia com a Unifio das partes envolvidas (exportador, garantidor e
importador) além de j4 existir uma negociagfio em andamento (idem).

A grande vantagem do PROEX ¢ a possibilidade de utilizar as moedas
dos proprios paises importadores, eliminando o risco cambial do pagador final.
Qutras vantagens sfo relacionadas a agilidade, facilidade de acesso, auséncia de
comissBes, inexisténcia de valor minimo para a contratagéo (idem).

O PROEX aumenta a competitividade dos produtos brasileiros através da
cobranca de uma taxa de juros equivalente a praticada no mercado internacional.
Além disso, pode ser utilizado para liquidar operagdes de ACC em qualquer
institui¢do financeira mediante acordo entre as partes (idem).

PROEX:Equalizaciio de Taxa de Juros:

Essa ¢ uma modalidade de crédito ao exportador ou importador de bens e
servicos brasileiros realizada por institui¢Ges financeiras, com recursos internos
ou externos, sendo uma modalidade que nos casos de captacio externa esta sujeita
as oscilagOes das taxas do mercado financeiro internacional (Banco do Brasil,
2004)

A equalizagdo do Tesouro Nacional consiste no pagamento ao
tomador/financiador, de parte dos encargos financeiros de captago, reduzindo o
custo final da linha. As institui¢Ges financeiras sdo incentivadas a tomar recursos
no exterior para financiar as exportacdes de bens ¢ servigos brasileiros. O valor
equalizdvel & de até 85% do wvalor exportado, respeitados o indice de
nacionalizagio de 60% e a ndo incidéncia sobre a comissdo de agente, sendo que
ess¢ percentual varia dependendo do prazo de financiamento ¢ da
mercadoria/servigo a ser exportado (idem).

Essa modalidade ¢ extremamente flexivel porque permite a livre
negociagdo de garantias, prazos e formas de pagamento entre exportador e
financiador. Além disso, para a empresa exportadora, essa opgio pode ser
vantajosa porque o Governo brasileiro entra equalizando o custo superior (idem),
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Tabela IL3: Proex Financiamento ¢ Proex Equalizacio de Taxa de Juros

PROEX PROEX EQUALIZACAO
FINANCIAMENTO
Tipos Pds-Embarque Pés-Embarque
Recursos Tesouro Nacional Captados no pais ou no
exterior
Beneficiarios Empresas exportadoras InstituigGes financeiras
Prazo 60 dias a 10 anos 60 dias a 10 anos
Percentual Operagdes até dois anos € | Até 85%, independente de
até US$10mi: até 100%; prazo ou valor.
Acima de dois anos: até
85%
Garantias -Aval ou fianga bancaria; | A critério do agente
-Carta de crédito; financeiro

-Titulos cursados no CCR
com reembolso automatico;
-Seguro de Crédito
Exportagio;

-Aval de governo ou bancos
oficiais (setor puiblico

Segundo informagdes do Banco do Brasil

B) BNDES — EXIM

Apos a crise nos paises asidticos no segundo semestre de 1997, o
Governo Femando Henrique Cardoso langou uma politica de apoio as exportagSes
com a ampliacdo da atuagfio do Bndes na area de financiamento &s exportagdes
(Prates, Cinira e Freitas, 2000).

O Bndes, no Plano Real, continuou sendo ¢ principal provedor de
recursos de longo prazo no mercado doméstico € tem fundamental importancia no
repasse de recursos para financiar a atividade exportadora no Brasil (idem).

O plano envolveu a transformaco do programa Finamex no Programa de
Crédito ao Coméreio Exterior do Bndes (Bndes-exim), oferecendo a quase todos
0s setores exportadores, condigdes mais competitivas em termos de custos
financeiros, prazos, garantias e parcela financiavel, além de langar uma nova linha
de financiamento as exportagdes chamada de pré-embarque especial. Essa nova
linha seria responsavel pelo financiamento da produgio adicional de bens
exportaveis em até 30 meses (como serd melhor detathado a seguir) (idem),

Além dessa nova linha, o Bndes ja atuava nas modalidades pré-embarque
¢ pds-embarque, que serfio melhor detalhados a seguir. O Bndes-exim atua como
uma agéncia de exportagdo e estrutura operacOes na forma de consorcios,
envolvendo o setor financeiro privado ¢ as agéncias internacionais de comércio
exterior (idem).

O Bndes manteve sua posi¢iio de agéneia de fomento e praticamente a
unica fonte de crédito de longo prazo em moeda nacional. Permaneceu sendo a
principal alternativa para o financiamento do desenvolvimento econémico e social

(idem).
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EXIM Pré-Embargue

_ E um crédito disponibilizado pela FINAME (Agéncia Especial de
Financiamento Industrial) para financiar a produgio nacional de bens destinados &
exportagdo, exceto poucos produtos de menor valor agregado. Ele financia até
100% do valor FOB da exportaciio, excluida a comissio de agente € eventuais
pagamentos antecipados (BNDES, 2004),

O publico alvo € as empresas produtoras/exportadoras de mercadorias
enquadradas no programa que precisem de recursos para o periodo de fabricagiio
dos bens. O prazo para o financiamento € de 30 meses, de acordo com o ciclo da
mercadoria, sendo que o exportador precisa liquidar a operacdo até o sexto més
seguinte ao embarque (idemj.

As operagdes devem atender as seguintes condicdes:
- Na fase pré-embarque: prazo maximo de 12 meses;

- Na fase pds-embarque: prazo mdximo de 6 meses;

- Proponente nfo pode estar enquadrado como trading company ou
comercial exportadora,;

- O Conjunto das operagdes ndo podem ultrapassar USS 1 milbdo/més.

O BNDES pode conceder o crédito através de repasse por agente
financeiro credenciado ou diretamente ao exportadot. Nesse ultimo caso, o banco
figura como mandatério e nfio estd sujeito aos riscos (idem).

EXIM Pré-Embarque Curto Prazo

E um financiamento ao exportador, com prazo de pagamento de até 180
dias na fase pré-embarque visando a produgfio e a exportagio de bens passiveis de
apoio do BNDES e que apresentam indice de nacionalizagdo igual ou superior a
60% ¢ sio realizadas por instituigdes financeiras credenciadas (BNDES, 2004).

Os potenciais clientes so as empresas produtoras e exportadoras que
tenham sede e administracio no Brasil, que tem como prazo, até seis meses para
embarque e liquidacdo (idem)

As taxas de juros sdo: custo financeiro {TILP e/ou Libor) + Remuneragio
do BNDES + Remuneragio da instituicio financeira credenciada.

EXIM Pré-Embarque Especial

E wn crédito fixo disponibilizado pela FINAME com a finalidade de
financiar até 100% do incremento das exportagBes de bens, projetado para os
proximos 12 meses sem vinculagio com embarques especificos. Esses recursos
financiam praticamente todas as mercadorias nacionais destinadas & exportagio,
exceto poucos produtos de menor valor agregado (BNDES, 2004).

O piblico alvo ¢ as empresas exportadoras de mercadorias que
necessitem de recursos na fase pré-embarque que estdo enquadradas no programa

(1dem).
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A parcela financiada pelo BNDES leva em considera¢io o acréscimo
estimado das exportagdes em relagfio aos 12 meses anteriores (MDIC, 2004).

O prazo é de até 12 meses, podendo ser estendido para até 30 meses,
desde que sejam cumpridas as metas de exportagio compromissadas (idem).

Esse programa tem o custo financeiro determinado pelo percentual de
cumprimento da meta estabelecida, sendo necessario que o exportador seja o0 mais
conservador possivel quanto a fixagfo do incremento de suas exportagdes (Banco
do Brasil, 2004).

O BNDES concede o crédito geralmente por meio de repasse por agente
financeiro credenciado, que passa a ser responsavel pelo adimplemento da
operacéo (idem).

Os custos referem-se: Custo financeiro (TJLP ou Libor) + Spread basico
+ Spread do agente

EXIM Pés Embarque

Trata-s¢ de um Refinanciamento a exportagéo de bens e servigos na fase
pos-embarque, com o BNDES financiando até 100% do valor exportado e cujo
prazo de pagamento ¢ de até 12 anos (BNDES, 2004).

Esse refinanciamento aos clientes no exterior na aquisi¢io dos bens e
servigos passiveis de apoio pelo BNDES se dé pelo desconto de titulos de crédito
(notas promissérias ou letras de cambio) ou a cessdo dos dircitos creditorios
(cartas de crédito) relativas a exportagdo. Os bens devem apresentar indice de
nacionalizacgdo igual ou superior a 60% (idem).

Os potenciais clientes sfo as empresas de qualquer porte, exportadoras de
bens/servigos com sede e administragio no Brasil, trading companies e empresas
comerciais exportadoras (idem).

As taxas de juros sfio: Taxa de desconto (Libor) + Remuneragiio do
BNDES (2% a.a.)+ Remuneracdo da Instituigdo Financeira Credenciada.

Critérios:

a) Comercializacio no exterior de servigos associados 4 exportagfio de
bens eclegiveis, limitado a 30% do wvalor da exportagdo;

b) Comercializagdo no exterior de servigos de construgdo civil ¢
engenharia, desde que as exportagdes brasileiras de bens a serem incorporados de
forma definitiva no projeto representem, no minimo, 65% do valor total do
financiamento.
- No caso de projetos destinados & integragdo do continente sul-americano, a
participacdo de bens no valor total do financiamento poderéd ser reduzida até o
percentual de  35%, a  crittrio da  Diretoria do  BNDES.
- Os valores referentes ao projeto basico e de detalhe poderfio ser financiados em
sua totalidade, podendo ainda, a critério da Diretoria do BNDES, integrar os
percentuais mencionados acima,

c¢)Pagamento de Comissdio de Agente Comercial relacionada 2
comercializagdo de bens e servigos no exterior até o limite de 15% da exportagéo,
desde que aprovada pela Secretaria de Comércio Exterior - SECEX.
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Tabela IL4 : Modalidades do BNDES- Exim

PRE-EMBARQUE PRE-EMBARQUE | POS-EMBARQUE
ESPECIAL

Pré- Embarque Pré-Embarque Po6s-Embargue

Empresas juridicas ex- Empresas juridicas ex- Empresas juridicas ex-

Portadoras de bens, com Portadoras de bens, com Portadoras de bens, com

Sede e administragio no Sede e administracio no Sede e administragio no

Brasil Brasil Brasil

Até 100% FOB Até 100% do incremento Até 100% de o valor expor-
Tado

Até 30 meses Até 30 meses Até 12 anos

Libor + spread bésico + Libor + spread basico + Libor + spread bésico +

Spread do agente+ Spread do agentet Spread do agentet+ comis-

comissao de reserva de comissdo de reserva de Sao de administragio+ co-

crédito crédito Missfo de cobranca+
comissdo de compromisso

_

Segundo informagdes do BNDES

Tabela IL.5: Evolu¢do dos desembolsos {(em milhdes)

Linhas de apoio as exportagdes | 1999 | 2000 | 2001 2003 | 2004
Pré-Embarque g10 [ 410 | 67 1407 ) 1578
Pré-Embarque Curto Prazo - - 634 |90 15
Pré-Embarque Especial 494 1559 | 577 (485 {328
Pos-Embarque 1779 | 1633 | 2670 | 2025 | 1940
Total 3082 | 2602 | 3948 | 4007 | 3861
Segundo dadoes do BNDES

Tabela 11.6: Indicadores

Indicadores 2000 | 2001 ] 2002 | 2003 | 2004
Exportacdes Brasil 55 58,2 1604 | 73,1 | 96,5
(USS$ bilhges)

BNDES Desembolsos 31 126 (39 (40 139
Exportacdo (USS$ bilhies)

BNDES Desembolsos 56 145 |65 |55 {40
Exportagido/ Exportacdes Brasil

(%e)

BNDES Desembolsos 24,5 1235 1 31,5 133 27,9
Exportacio / BNDES Desembolsos

(%)

Segundo dados do BNDES

I1.4. Fundo de Garantia para a Promocio da Competitividade

O Fundo de Garantia para a Promocfo da Competitividade - FGPC foi
instituido pela Lei 9.531 de 10/12/97 e passou a vigorar regulamentado em
06/07/99, através do Decreto n° 3.113. Trata-se de um fundo criado com recursos
do Tesouro Nacional, administrado pelo BNDES. Tem como finalidade garantir
parte do risco de crédito das instituigbes financeiras nas operagles de
microempresas € pequenas empresas, € de médias empresas exportadoras que
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venham a utilizar as linhas de financiamento do BNDES, mais especificamente o
BNDES Automdtico, FINAME, BNDES-exim e FINEM (BNDES, 2004).

O FGPC constitti um fundo de aval que tem a finalidade de
complementar as garantias exigidas nos financiamentos para as MPEs destinados
a implantagdo, expansdo, modemizagfio ou relocalizacdo de empreendimentos
voltados a0 aumento da competitividade e para a produgio para exportagio
(Prates, Cintra ¢ Freitas, 2000).

Seu objetivo € minimizar o risco de crédito das MPEs e contribui para
estimular as operagdes de repasse das linhas de financiamento do Bndes para
essas empresas (idem).

O FGPC foi reformulado em junho de 1999 a as novas regras pretendiam
aumentar o indice de cobertura do fundo ¢ o spread dos bancos para elevar o
retorno da agente financeiro. Além disso, ampliaram o ntimero de empresas
beneficiadas e permitiram que as operagdes com as MPEs até R$500 mil fossem
realizadas sem garantias ¢ ficassem a critério do agente financeiro ( idem).

Os clientes que podem ser enquadréveis (Bndes, 2004), s3o:

- Microempresas: receita operacional bruta anual ou anualizada até R$
1.200 mil (um milhdo e duzentos mil reais).

- Pequenas Empresas: receita operacional bruta anual ou anualizada
superior a R 1.200 mil (um milhfio e duzentos mil reais) e inferior ou igual a R$
10.500 mil (dez milhSes e quinhentos mil reais).

- Médias empresas: receita operacional bruta anual ou anualizada
superior a R$ 10.500 mil (dez milhdes e quinhentos mil reais) e inferior ou igual a
R$ 60 milhdes (sessenta mithdes de reais), que:

- tenham realizado exportagdes no periodo de 36 (trinta e seis) meses
anteriores a  apresentagio do  pedido de financiamento; ou
sejam fabricantes de insumos utilizados diretamente nos processos de produgéo,
de montagem ou de embalagem de mercadorias destinadas 4 exportagfo, tendo
efetuado, nos ultimos 36 (trinta e seis) meses anteriores & aptesentagdo do pedido
de financiamento, fornecimentos a empresas exportadoras (idems).

Se o inicip das atividades for no préprio ano-calendario, os limites
referidos serfio proporcionais ao nimero de meses em (ue a pessoa juridica ou
firma individual houver exercido atividade, desconsideradas as fragdes de meses
(idem).

Se as empresas estiverem em implantag8o, € considerada a projecio anual
de vendas utilizada no empreendimento, levando-se em conta a capacidade total
instalada, sendo que as médias empresas em implantagfio ndo so enquadrdveis no
FGPC (idem).

No caso de a empresa ser controlada por outra empresa ou pertencer a um
grupo econémico, a classificagdo do porte se dard considerando-se a receita
operacional bruta consolidada (idem).

As operagOes que sdo passiveis de enquadramento sdo aquelas cujo risco
esteja classificado como nivel "AA", "A", “B" ou "C", de acordo com a Resolugio
n° 2.682, de 21.12.1999, do Banco Central do Brasil (idem).
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A operagio apresenta uma Comissdo a ser paga ao FGPC pela
Beneficiaria da garantia, correspondente ao percentual obtido pela multiplicagio
do fator 0,15 (quinze centésimos) pelo niimero de meses do prazo total da
operagdo, incidente sobre a parcela do crédito garantida. O montante apurado sera
incorporado ao principal da divida, quando da primeira liberagiio de recursos,
sendo cobrado nas mesmas datas de exigibilidade do crédito concedido (idem).

Além disso, para a garantia de risco pelo FGPC devera ser exigida a
constitui¢do de garantia fidejussdria do(s) sécio(s) controlador (es) da sociedade,
pela totalidade da divida. Também é necessdrio que se observe:

1) nas operacdes, realizadas com médias empresas, com cobertura do
FGPC de qualquer valor, a constitui¢io de garantias reais serd, no minimo, de
valor equivalente ao valor do financiamento;

2) nas operagles, realizadas com micro € pequenas empresas, com
cobertura do FGPC superior a R$ 500 mil (quinhentos mil reais), a constituicdio de
garantias reais serd, no minimo, de valor equivalente ao valor do financiamento;
3)anas operagles, realizadas com micro e pequenas empresas, com cobertura do
FGPC até R$ 500 mil (quinhentos mil reais) ndo sera exigida a constituigdo de
garantias reais.

A decisio quanto as garantias, inclusive a utilizagdo do Fundo de Aval -
FGPC é da instituigdo financeira ao aprovar a operagéo.

O fundo garantird, segundo informag¢Ses do BNDES (2004):

s 80% para financiamentos concedidos ds micro e pequenas empresas; -
80% para financiamentos concedidos as médias exportadoras ou fabricantes de
insumos (PNC, PAL; RECONVERSUL);

s 70% para financiamentos concedidos as médias exportadoras ou
fabricantes de insumos ~ demais regides;

* 60% para financiamentos concedidos 4s microempresas no programas
BNDES Exim pré-embarque especial;

& 50% para financiamentos concedidos as pequenas e médias empresas
no programa BNDES Exim pré-embarque especial - qualquer regifo. O objetivo
do FGPC néo foi alcancado ja que os agentes financeiros consideram insuficientes
o spread (méximo 2,5%) das operagdes para compensar o elevado custo
administrativo incorrido nas operagdes € o risco de crédito néo coberto pelo fundo
{ Prates, Cintra e Freitas, 2000).

Segundo Fahri, a diferenca fundamental entre ao ACC/ACEs e os fundos
geridos pelo setor piblico € que os ultimos sfo anti-ciclicos embora tenham
limites de volume.

IL 5. Carta de Crédito (Pos-Embarque)

Funciona com a intermediagio de pelo menos duas institui¢Ses
financeiras, sendo que uma delas garante ao exportador, que se fizer 0 embarque
nas condigGes pactuadas, receberd do importador a importincia devida, Ao
importador é garantido, por outra institui¢do financeira, que 0 pagamento s6 sera
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feito quando estiverem cumpridos os termos acertados com o exportador (MDIC,
2004).

Esta operagio s0 se torna possivel em funcfio da confianga do exportador
e do importador em suas respectivas institui¢des financeiras de relacionamento
(1dem).

IL 6. Export Notes

Export notes s&o contratos de cessio de crédito de exportagio pelos quais
recursos obtidos no mercado doméstico junto a investidores locais, bancos e
empresas sio adiantados a vista ao exportador, em reais, no valor equivalente aos
recebimentos em moeda estrangeira, mediante a transferéncia de direitos de venda
ao investidor. Como na modalidade ACC, a operagfio permite a antecipagiio de
recursos para financiamento do processo produtivo, mas, diferentemente dos
ACCs, requer contrato formal que especifica o0 bem ou servigo a ser exportado
(Banco do Brasil, 2004).

O contrato conia com garantias externas e prazo de até€ 360 dias, que fixa
a taxa de cdmbio. Com base nesse contrato, o exportador emite notas para
mercado secundario, cuja liquidez ¢ hoje muito reduzida. As operagdes ndo sdo
atraentes porque as taxas nfio siio comparaveis com as internacionais, tais como as
de ACCs. Apesar de poderem ser lastreadas por varios bancos ¢ de constituirem
titulos de crédito, as export notes nfio oferecem a mesma seguranga dos ACCs em
fungBio das garantias constituidas. Contudo, oferecem beneficios para o
exportador, que ndo depende de linhas comerciais bancarias de curto prazo e
obtém prazo maior do que o das operagdes de ACC, e para o investidor, que
assegura hedge em moeda estrangeira. Esses contratos também estdo expostos 4
volatilidade da liquidez internacional (idem)

IL. 7. Seguro de Crédito a Exportagio

A SBCE foi criada em junho de 1997 e preenche uma lacuna no que se
refere as garantias para exportagSes brasileiras, no que se refere aos riscos
comerciais, politicos e extraordinarios (Banco do Brasil, 2004).

A SBCE possui como acionistas o Banco do Brasil, o BNDES, a
Bradesco Seguros, Sul América Seguros, Minas Brasil Seguros, Unibanco
Seguros ¢ a COFACE (Compagnie Francaise d Assurance pour 1& Commerce
Exterieur) e até o ano 2000, ela era a Gnica empresa que atuava no mercado de
seguro de crédito a exportacio(idem). A SBCE passou a operar com o seguro de
crédito de curto prazo e como mandatiria do Tesouro no caso dos seguros de
crédito de médio e longo prazo (Prates, Cintra e Freitas; 2000).
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Resulta de uma parceria entre empresas brasileiras de solidez e tradicsio e
com a experi€ncia ¢ tecnologia internacionals para proporcionar aos exportadores
brasileiros um instrumento de cobertura para torna-los competitivos no mercado
extemno (idem).

A Unido ¢ responsavel por cobrir os riscos politicos e extraordinarios
referentes ao nfo-pagamento das mercadorias exportadas devido a moratorias,
centralizaciio de cambio e a proibi¢do de remessas de divisas ao exterior. Esse
mecanismo se¢ dd mediante o Instituto de Resseguro do Brasil (IRB) e as
seguradoras, com a Unido tendo participagio em no méaximo 85% das perdas
liquidas eventuais e o restante ¢ assumido pelo segurado (Prates, Cintra e Freitas;
2000).

As operagdes predominanies no Brasil pertencem a modalidade suppliers
credit, devendo ser contratadas pelo exportador, que deve declarar trimestralmente
os valores das exportagdes (idem).

Para se efetivar as operagdes, muitas vezes é necessario conceder prazos
para pagamentos de produtos e servigos, e, como muitos importadores se recusam
a oferecer garantias bancarias, o seguro de crédito contribui decisivamente para a
ampliagdo das exportagdes brasileiras (Banco do Brasil; 2004).

O exportador pode endossar o diteito as indeniza¢des a uma ou mais
institui¢des financeiras, facilitando o acesso a créditos de exportacdo, na medida
em que aumenta a segurancga do financiador (idem).

O seguro cobre no méaximo 85% do valor segurado ndo pago (risco
comercial) ou 90%(cobertura para riscos soberanos), ficando com o segurado co-
responsavel pelo sinistro, 4 semelhanca de uma franquia em um seguro
convencional (idem).

Para os segurados, as vantagens sfo:
- Obtencéo de informacdes cadastrais confiaveis sobre os importadores;

- Sigilo total sobre as empresas e valores consultados, sem necessidade
de comunicagao do importador;

- Cobranca judicial no exterior, por conta da seguradora;
- Custo reduzido em comparagio as garantias bancarias;
- Facilitar a obtencdo de crédito na fase pos-embarque.

A SBCE nfo possui corretores e a contratagho do seguro deve ser feita
pelo interessado com a seguradora (idem).

O longo prazo do reembolso em caso de sinisiro ( até 270 dias} e o fato
de a cobertura nfo ser plena siio fatores que podem afetar negativamente a
demanda. A SBCE argumenta que a participagdo do segurado no risco é essencial
porque torma os investidores mais cautelosos na sele¢dio dos clientes ¢ no caso de
um sinistro, compromete-se a recuperar o crédito pela seguradora ( Prates, Cintra
e Freitas; 2000),

De acordo com Prates, Cintra e Freitas (2000), hé espago para o ingresso
de novos concorrentes no mercado de seguro de crédito de curto prazo. A entrada
de novas institui¢des pode estimular o crescimento do seguro na modalidade
buyers credit (contratado pelo importador) e pode reduzir o custo total do crédito
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?. ;xp())rtaqﬁo ao oferecer um pacote de financiamento completo (crédito+seguro)
idem).

II. 8. Resultados

De acordo com Blumenschein € Leon (2002), os mecanismos de garantia
de crédito como o FGPC e a SBCE encontram dificuldades de implementacéo
relacionadas com os obstéculos derivados do modelo de gestdo de riscos e de
distribui¢fo do produto que caracterizam a agBo piblica na 4rea de financiamento
da exportagdo. O principal problema que emerge, examinando os mecanismos
piblicos de financiamento e seguros, ¢ a dificuldade para atingir as micro e
pequenas empresas.

Com relagfio ao financiamento privado, os mecanismos de selecdo atuam
da mesma forma que o setor piblico. Dos mecanismos privados, apenas ¢ ACC
permite o acesso ao crédito a um nimero maior de empresas exportadoras, sendo
que suas condi¢des de financiamento (custos, volumes, prazos) atuam contra
empresas cujos riscos de inadimpléncia sdo considerados elevados pelos entes
publicos (idem).

Com relagio ao Bndes, apesar da concentragio do mecanismo em
empresas de maior porte, o banco vem procurando iniciativas para aumentar a
concessdo de crédito para as MPE e adotou uma “milhagem” de crédito com os
bancos privados que, ao aumentarem o volume de crédito as pequenas empresas,
teriam uma ampliacio do limite de crédito junto ao Bndes (idem).

Ja com relacio ao Banco do Brasil, entre 1998/2001, as MPE obtiveram a
maior parte das operagdes do Proex (65,7% contra 34,3% das grandes empresas),
mas, como contrapartida, as grandes empresas continuaram concentrando a maior
parte dos desembolsos para a exportagdes (78% conira 22% das MPE)(idem)

Com relagiio ao ACC/ACE, os mecanismos publicos de financiamento
aumentaram continuamente o volume de crédito concedido e sio mais
concentrados na modalidade pds-embarque. Ocorre que, apesar do crescimento
continuo dos mecanismos publicos, os entes privados, as fontes privadas
concentram a maior parte dessa forma de financiamento da exportac@o (idem).

Ainda segundo Blumenschein e Leon (2002), em todos os mecanismos
ou modalidades de financiamento as exportagfio existentes, as MPEs tiveram
acesso restrito pois a maior parte dos recursos foram disponibilizados as grandes
empresas. Além disso, apesar da introduciio de novos mecanismos publicos, a
maior parte do crédito concedido teve origem em fontes privadas de recursos.
Qutros fatores destacados foram que a relagfio entre volume total de crédito ¢ o
total de exporta¢do esteve proximo de 1, indicando que ndo houve variagdes
significativas no volume de financiamento direcionado a atividade exportadora ¢ a
baixa penetragdo do Seguro de Crédito & exportagio.
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CAP II1: OS OBSTACULOS ATUAIS AO CRESCIMENTO DAS
EXPORTACOES BRASILEIRAS: UMA ENFASE NA QUESTAO DO
FINANCIAMENTO

Neste capitulo, sdo apresentados, primeiramente, os principais obsticulos
ao desempenho das exportagSes brasileiras; em seguida, as principais linhas de
financiamento as exportacdes, privadas e piblicas disponiveis ¢ 0s mecanismos de
seguro as exportagdes. Na Ultima parte, a titulo de conclusdo, sdo examinadas as
sugestBes de politicas dos especialistas em comércio exterior ¢ dos gestores de
politica econdmica para a superacfio destes obstaculos.

IIL. 1. Obsticulos gerais ao desempenho das Exportacbes

Segundo Markwald ¢ Puga (2002) em uma analise sobre 0 desempenho
das exportagBes até 2002, o fraco desempenho das exportagdes brasileiras até
entdo pode ser explicado por uma série de diagndsticos. Dentre eles, destacam-se:

a) Baixa rentabilidade da atividade exportadora até 2002;
b)Base exportadora estreita;

¢)Elevada concentraciio das exportacSes em um numero restrito de
produtos;

d)Escassa diversifica¢do dos mercados de destino;

e) Financiamento a custos elevados € restrito a poucas empresas e
setores;

) Auséncia de coordenacdo das a¢Bes governamentais;

g)Falta de prioridade politica concedida ao esforgo exportador;
h)Baixa propenséo a exportar das empresas nacionais;

i) Auséncia de grandes empresas exportadoras;

j) Baixo contetdo tecnoldgico das exportacdes;

k)Baixo investimento na consolida¢iio das marcas;

1) Auséncia de uma cultura empresarial exportadora;

m)Restrigdo da oferta exportavel devido a baixa taxa de investimento da
cconomia, dentre outras.

O sistema de financiamento as exportagdes conta, de acordo com
Blumenschein e Lopez de Leon (2002), com dois grupos de problemas. O
primeiro relaciona-se as incertezas de recursos. Por um lado o Programa de
Promocéio das exportagdes, uma linha de financiamento publica é negociada
dentro do orgamento da Unido o que acarreta em auséncia de conhecimento prévio
dos valores a serem disponibilizados. Por outro lado, os mecanismos privados
estdo sujeitos, em termos de precos, prazos ¢ volume, as oscilagdes de oferta
vinculadas as estratégias dos bancos internacionais que sio os provedores do
funding para essas linhas. A percepgdo do risco-Brasil influencia o movimento de
alongamento dos prazos, o aporte de recursos ¢ as taxas de juros cobradas.
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O segundo problema relaciona-se com o acesso ao crédito, que nfio é
igual para todos os tipos de exportadores. Com relagiio aos mecanismos oficiais,
eles operam segundo principios de gestdo de risco, concentrando-se num grupo
restrito de empresas exportadoras, que em geral, ja tem acesso a fontes privadas
de crédito. Ao mesmo tempo, os mecanismos de garantia de crédito — o Fundo de
Aval (FGPC) e a Seguradora Brasileira de Créditos & Exportacdo (SBCE)-
encontram dificuldades de implementagfio devido ao modelo de gestdo de riscos e
distribuicfio de recursos que caractetiza a ac¢fio pUblica na 4rea de financiamento &
exportagdo(idem).

De acordo com Blumenschein e Lopez de Leon (2002), a maior parte dos
problemas tem menos a ver com questdes especificas de financiamento a
exportagdo e mais com o acesso das Médias e Pequenas Empresas (MPEs) ao
crédito bancario em geral, além do fato dos bancos puiblicos seguirem os padrdes
dos bancos privados (idem).

A base exportadora evoluiu num ritmo satisfatorio passando de 8,5 mil
empresas em 1990 para 16,8 mil em 2001. Além disso, mesmo com as
dificuldades, hi a entrada de muitas empresas estreantes (uma média de 3.350
empresas/ano), mas a taxa de evasfio (2.600 empresas/ano) é também significativa
o que ocorre em fungdo das dificuldades encontradas pelos exportadores,
necessitando de programas cada vez mais focados por parte do Governo para
viabilizar a atividade exportadora, de acordo com os estudos do Funcex (2004)

Segundo Markwald ¢ Puga (2000), as empresas iniciantes precisam
superar indmeros obstaculos para se consolidarem no mercado externo. Os
principais requisitos para poderem exportar referem-se a busca de parceiros para
comercializar ¢ distribuir os produtos e a adociio de normas de qualidade
especificas. J4 as principais dificuldades referem-se aos procedimentos
burocraticos ¢ administrativos € a obtengfio de informagdes sobre as regras que
afetam o acesso aos mercados externos.

J4 as barreiras a entrada na exportagfo, segundo os autores, sdo: a)
acumular informago sobre mercados, clientes e concorrentes; b) falta de recursos
gerenciais e/ou organizacionais para lidar com as exportagdes; ¢) elevado grau de
competicio.

As empresas exportadoras industriais continuas sdo aquelas que
exportaram ininterruptamente por ¢inco anos. Foram divididas em trés grupos: as
dindmicas (crescimento médio anual superior a 8%), intermediarias (tiveram um
crescimento entre 0% ¢ 8% ao ano) ¢ as declinantes (apresentaram queda nas
exportagdes no periodo da pesquisa — 1996/2000) (idem).

As vendas externas das industriais dindmicas mostram maior participagéo
de produtos de média e alta tecnologia, melhor adaptagfio ao dinamismo da
demanda mundial e maior diversificacio da linha de produtos em relagfio as
empresas exportadoras declinantes. Ademais, a participacdo das empresas que
iniciaram a trajetdria de internacionalizagfio na década de 90 € significativamente
superior entre as exportadoras industriais dindmicas, além de possuirem uma rede
de filiais mais extensa e terem maior participagéo do capital estrangeiro que as
declinantes (idem).

A desisténcia é relevante no caso dos exportadores iniciantes porque
cerca de 3.350 novas empresas s&o incorporadas anualmente 4 base exportadora,
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mas apenas 25% das empresas, cinco anos apds sua estréia, permanecem na
exportagéo, segundo os estudos do Funcex (2004).

Ainda segundo o Funcex (2004), os programas de exportagfo precisam
estar focados, oferecer servigos customizados, operar em escala reduzida ¢
financiar parcialmente as despesas com base em taxas cobradas dos proprios
usuarios. O plblico alvo desses programas € as pequenas e médias empresas.

Os programas de apoio a exportagio que obtém maior sucesso sédo
aqueles nos quais vigoram servigos customizados, pois essa assisténcia ¢
geralmente muito onerosa. O Brasil possui uma infra-estrutura institucional
publica e privada que muitas vezes conta com um esforgo disperso ¢ nio esta
submetido a uma rigorosa avaliac@o (idem).

Para explicar a dindmica da base exportadora, os antores consideram que
o passo inicial é-definir um pblico alvo e uma estraiégia abrangente de promogéo
das exportagOes. A primeira questdo ¢ a divida entre concentrar os esforcos nas
empresas ndo-exportadoras para promover o alargamento da base-exportadora
doméstica ou se & preferivel privilegiar as firmas com experiéncia prévia na
atividade exportadora. Essas opgodes, segundo eles, ndo sfo excludentes ¢ os
paises que querem ser eficientes na atividade exportadora nfo podem ignorar um
ou outro objetivo.

No Brasil ha um diagndstico consensual que atribui seu fraco
desempenho exportador a estreiteza da base exportadora, mas que vem evoluindo
aum ritmo satisfatorio, na ordem de 6,4% ao ano, segundo os autores. Uma op¢io
¢ adotar agdes horizontais para simplificar os procedimentos e reduzir os custos de
entrada na atividade exportadora, além de reduzir a burocracia ¢ a tributagao da
atividade exportadora,

No Brasil, segundo Markwald e Pessoa, destaca-se a participagio das
MPEs na base exportadora, principalmente apds a desvaloriza¢io cambial de
1999. Segundo eles, um fator importante &€ que no pais, menos de 0,8% das
empresas brasileiras sdo exportadoras. Em 2000, segundo regisiros as Secex, as
conceituadas como exportadoras brasileiras envolveram apenas 16.016 empresas,
enquanto nesse mesmo ano a Rais contabilizou cerca de 2.2 milhdes de empresas
abertas no pais. Para cles, a politica de promog¢do das exportagles deve buscar
promover o alargamento da base exportadora. Finalmente, a vigéncia de uma taxa
de Cambio realista com foco nas empresas ndo exportadoras é o principal
estimulo & expansdo continuada da base exportadora.

Com relaglio aos aspectos operacionais, eles mostram como as
exportagdes podem ser incentivadas ou prejudicadas em fungfio das dificuldades
enfrentadas nas mais diversas etapas do processo, especialmente na fase de
embalar o produto para o transporte até as demais fases de comercializagio, que
demanda um sistema de armazenagem e de transporte eficiente, a serem melhor
detalhados a seguir.

As etapas que apresentam o maior grau de dificuldade s3o as atividades
portudrias, o despacho aduaneiro € as negociages bancarias. Pode-se verificar, a
importincia de se aumentar o esfor¢o com vistas a reduzir a burocracia aduaneira
e agilizar as operagOes portudrias. Mesmo desagregando as empresas por porie ou
por atividade econdmica, as atividades portuarias e aeroportuarias continuam
recebendo o maior mimero de assinalagdes para quase a totalidade dos portes e
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setores. No caso das microempresas as negocia¢des bancarias aparecem como a
etapa mais assinalada (www.empresarioonline.com.br). Nesta etapa, bem como a
de contragio de cambio, perde importincia de maneira significativa & medida que
se aumenta o porte das empresas, conforme verificado no grafico IIL.1 abaixo.

Grifico TIL1:

as do Processo de bExportagdo
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Fonte: Canfederacdo Nacional das Industrias (CNI)

O transporte internacional foi assinalado por 29,2% das empresas, o que
o colocou como a quarta etapa de maior dificuldade. Este problema afeta
principalmente as empresas industriais, sobretudo as dos diversos sefores
produtores de maquinas e equipamentos, assim como de produtos quimicos,
plasticos e de borracha. J4 a diferenga no grau de dificuldade com relagdo ao
transporte interno, foi a opgfio que foi assinalada por apenas 16,2% das empresas.
Considerada no seu conjunto, a emissiio de documentos - certificado de origem,
legaliza¢do consular, certificado de inspegio de qualidade e quantidade ¢
certificados diversos (fitossanitarios, etc.) - aparece como a segunda ctapa de
maior dificuldade: 44% das empresas consultadas assinalaram pelo menos um dos
documentos listados.

Dentre estes, a emissdo de certificados de origem foi considerada a que
apresenta 0 maior grau de dificuldade, tendo sido assinalada por 46% dessas
empresas, ¢ que equivale a 20,5% do total de empresas que responderam a esta
pergunta. Cabe ressaltar que para as empresas do setor agropecuario e de pesca,
bem como para a industria de alimentos e bebidas, a emisséo dos certificados
diversos (fitossanitarios, etc.) aparece, individualmente, como a segunda etapa em
dificuldade.
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As empresas exportadoras ainda sfio bastante afetadas por entraves
especificos do pais. Assim, apesar dos ganhos de competitividade em razio do
aumento da produtividade e da eliminacfio da sobrevalorizacio do real, as
exportaghes ainda tém  dificuldades para recuperar seu dinamismo
(www.empresarioonline.com.br).

Conforme apontado por esta sondagem, tais dificuldades devem-se, em
parte, aos entraves operacionais encontrados no decorrer do processo de
exportagdo (sobretudo no que concerne aos procedimentos alfandegarios e aos
custos portuarios ¢ do frete internacional), as dificuldades de acesso ao
financiamento ¢ ao alto custo imposto pelo sistema tributario.

A burocracia aduaneira aparece como o principal entrave 4 expansdo das
exportagbes. A importancia em se simplificar e agilizar os procedimentos nessa
drea aparece mais de uma vez na sondagem, superande problemas tradicionais,
como, por exemplo, a questio tributaria e a infra-estrutura de portos ¢ aeroportos.
Desse modo, esta é, sem duvida, uma area de atuagfio prioritaria por parte do
governo(idem).

O segundo maior enirave a expansfio das exportagdes € 0s custos
portuarios. Apesar dos avangos obtidos com a Lei dos Portos, esse resultado vem
mostrar que ainda ha muito que fazer nesta drea. De fato, persiste o excesso de
contingente de mio-de-obra avulsa nos principais portos publicos ¢ o baixo nivel
de eficiéncia das administragfes portuarias. Desse modo, deve-se buscar concluir
a implementacdo da Lei dos Portos ¢ a reestruturagdo das administragbes
portudrias (idem)

O custo do frete internacional também aparece como um problema
relevante. Parte desse problema esta relacionado com a elevagio do frete maritimo
no segmento de contéineres, revelando a necessidade de agdes conjuntas de
usudrios para aumentar seu poder de barganha nas negociacdes de frete (idem).

O sistema tributério brasileiro continua apresentando-se como um entrave
consideravel para as exportagdes do Pais. O sistema atual, contrariando o que se
vé no mundo desenvolvido, baseia-se consideravelmente em iributos cumulativos,
resultando em exportaciio de tributos e, conseqiientemente, em reducio da
competitividade. Alguns tributos apresentam mecanismos de ressarcimento no ato
de exportagdo, mas tals mecanismos, além de possuirem um custo operacional
elevado, no provéem uma desoneracéo total das exportagdes (idem).

Adicionalmente, 0os mecanismos de desoneragdo em questio, ao gerarem
um actmulo de créditos fiscais ndo ressarcidos, criam mais um viés anti-
exportacdo. Eles tendem a estimular estratégias de planejamento tributario por
parte da empresa, com vistas a4 reduclio da participacio das exportagdes no
faturamento total. Em suma, a melhor solu¢io para o problema continua sendo a
substituicdo dos tributos cumulativos por tributos sobre o valor agregado, mais
faceis de serem ressarcidos (idem).

Esta sondagem mostra que, para a expansdo das exportagbes ainda é
necessaria a atuagio do governo em diversas etapas do processo de exportacio,
Ainda que existam questdes especificas para alguns setores, de um modo geral, &
possivel afirmar que a simplificagédo dos procedimentos aduaneiros é fundamental
para o aumento da competitividade das exportagGes brasileiras. Além disso, no
seu esforgo de estimular as exportacdes, o governo deveria dar prioridade &

reforma tributaria, 4 melhoria das condi¢bes de financiamento 4 exportagfio e a
reducdo dos custos portuarios e do frete intemacional.
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O governo considera como um dos setores prioritarios para a retomada
do crescimento (Banco do Brasil, 2004) & o setor exportador. Para tanto, algumas
medidas tém sido tomadas para impulsionar a atividade exportadora no pais,
dentre elas € o aumento do volume de recursos destinados ao financiamento das
exportagBes. Os intermedidrios financeiros dessa negociagdo sfo o Bndes ¢ o
Banco do Bragil (idem).

IIL2. Caracteristicas das linhas de Financiamento disponibilizadas

Dentre as linhas de financiamento disponiveis aos exportadores,
destacam-se as linhas publicas BNDES-exim e Proex; e as linhas privadas
Adiantamento do Contrato de Cambio/ Adiantamento sobre Cambiais Entregues
(ACC/ACE) e Pré-Pagamento {ver Quadro IIL1).

Quadro III.1. Linhas de financiamento as exportacdes

Linhas Publicas Linhas Privadas
Banco do Brasil Proex ACC/ACE
BNDES BNDES- exim
Bancos Privados ACC/ACE

I1L.2.1. Linhas privadas: ACC/ACE
ACC - Adiantamento sobre Contrato de Cimbio

Conforme ja explicitado nos capitulos anteriores, 0 ACC consiste em
uma antecipacio parcial ou total do valor de uma exportagio. O financiamento é
realizado em moeda nacional, pelo valor equivalente 4 moeda estrangeira (Banco
do Brasil, 2004).

Para o exportador, esse ¢ um instrumento 4gil de obtengdo do crédito
porque ele nfio entrega imediatamente ao banco a moeda estrangeira vendida, mas
recebe a moeda nacional em pagamento das divisas negociadas (idem).

O objetivo do ACC € proporcionar ao exportador recursos antecipados
para ele arcar com as despesas decotrentes do processo de producio da
mercadoria a ser vendida ao exterior, sendo um incentivo 4 exporta¢io. O contrato
de cambio para o ACC tem liquidagdo futura e no momento da sua contratagdo
sdo definidos os prazos e as condigles do financiamento, sendo necessario saber
(idem):

- Data maxima para entrega dos documenios representatives da
exportagdo que comprovam o embarque;

- Prazo das cambiais (saque) que retrata o prazo de pagamento entre
exportador e importador;

- Data da liquidagiio do contrato, que espelha o prazo méaximo para o
ingresso das divisas.
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ACC Indireto ou ACC Insumos

Consiste na concessfio de crédito aos fabricantes de insumos que
integrem o processo produtivo, a montagem e/ou a embalagem de mercadorias
destinadas & exportagdo. Somente os fabricantes que fornecem seu produto
diretamente ao exportador final podem obter esse financiamento (Banco do Brasi,

2004)1.

Essa modalidade permite que fabricantes intermediarios possam obter
capital de giro a custos internacionais porque seus recursos sdo captados no
exterior, possibilitando ao beneficiario receber antecipadamente at€¢ 100% das
vendas faturadas para pagamento em até 180 dias (idem).

E um adiantamento feito por institui¢Ses financeiras a0 exportador em
fungio da perspectiva de exportagfio. O exportador se compromete a entregar ao
banco financiador, apos embarque da mercadoria, as respectivas divisas, segundo
informac¢es do Ministério do Desenvolvimento Indistria e Comércio (2004).

Os exportadores tém como vantagens: redugdo no custo dos insumos
adquiridos no mercado nacional; dilatagdo do prazo para pagamento aos
fornecedores; maior competitividade externa, baixo custo de captacfio e aliquota
de TOF reduzida a zero (idem).

ACE — Adiantamento sobre Cambiais Entregues

Consiste numa antecipagfo parcial ou total do montante da exportagdo
mediante financiamento, em moeda nacional, do valor equivalente & respectiva
moeda estrangeira, mediante o efetivo embarque da mercadoria exportada (Banco
do Brasil, 2004).

O ACE ¢ concedido na fase pos-embarque, pois seu objetivo € financiar o
exportador na comercializagéo das mercadorias. Pode ser concedido para um
prazo de até 180 dias apds o embarque da mercadoria, sendo limitado pelo prazo
de pagamento da exportacio. Mas o ACE também celebra contratos pra
liquidagfio futura € no momento de sua contratagiio sfio definidos os prazos e as
condi¢Bes do financiamento (idem).

O ACE reduz os custos financeiros para o exportador brasileiro,
possibilitando competitividade negocial junto ao importador estrangeiro, na
medida em que oferece melhores prazos e reduz custos, em condi¢Bes compativeis
com as praticadas pelo mercado internacional (MDIC, 2004).

Esse adiantamento se compara, no mercado interno, a um desconto de
duplicata mercantil. O baixo custo de sua captagio ¢ um diferencial dos
adiantamentos ¢ um dos fatores de estimulo 4 escolha desse mecanismo
exportador (idem).

O prazo maximo para o0 ACE € de 180 dias, limitado ao prazo de
pagamento dos sagues de exportagio. Na maioria das vezes, essas operagdes sdo
feitas de forma casada, com o exportador solicitando o ACC e o futuro ACE de
uma s6 vez (idem)

As modalidades ACC/ACE sfo os instrumentos de crédito mais

conhecidos e utilizados entre os exportadores. Essas linhas séo utilizadas por 63%
das 882 empresas consultadas (empresario.online, 2004) Entretanto esta
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propor¢do cai para 50% entre as pequenas empresas e para 25% entre as
microempresas. O menor uso dos ACC/ACE pelas empresas de pequeno porte
deve-se a faita de conhecimento, sobretudo entre as microempresas, € a
dificuldade de utiliza-lo, em razfio das exigéncias de garantias reais e de
reciprocidade feitas pelos agentes financeiros. Por sua vez, o ACC indireto,
financiamento aos fornecedores nacionais de insumos utilizados na produgdo
exportada nos moldes das operacdes de ACC tradicional, é desconhecido por 46%
das empresas e utilizado por apenas 4,3%. Esta modalidade de crédito, institnida
em 1998, acabou nfo sendo muito atrativa, uma vez que a legislagfio exige que o
exportador avalize a operac8o, cujo valor € abatido do seu limite de crédito no
banco financiador. Na comparagdo enire os diferentes portes de empresa, as
grandes empresas continuam sendo as principais usuarias. Este € o instrumento
mais utilizado pelas micro e pequenas empresas, dentre os instrumentos de crédito
considerados nesta pesquisa.

Por serem mecanismos privados de financiamento as exportagGes,
segundo Blumenschein ¢ Lopez de Leon (2002), as condigdes de oferta de
recursos externos no que se refere a custos, volume e prazo para as operagdes de
repasse doméstico dependem do nivel de exposi¢do ao risco-Brasil pretendido
pelos bancos intemacionais. Ao contrério da incerteza orgamentaria que permeia o
Proex, os recursos alocados pelos bancos privados dependem das percepcdes dos
fundamentos macroecondmicos € politicos. Para reduzir essas incertezas, segundo
os autores, ¢ necessirio que uma aglo de politica macroeconémica e estrutural
que condicione direta ou indiretamente a percepgdio de risco-pais pelo investidor
externo.

As condigdes de financiamento se ajustam as variagOes conjunturais
essencialmente através de pregos e prazos e as diferencas de perfis de risco dos
tomadores. Apesar dessa diferenca, segundo os mesmos autores, 0 ACC e o0 ACE
sdo créditos de baixo custo que influenciam na melhora consideravel da
rentabilidade das exportaces.

Ao longo dos anos, segundo Blumenschein e Lopez de Leon (2002), vém
aumentando consideravelmente a modalidade do Pagamento Antecipado por ser
seletiva para os tomadores com risco baixo. O risco da nio efetivacio da
exportagdo é contornado pela exigéncia de garantias bancarias e as empresas
beneficiadas sdo aquelas consideradas de baixo risco pelos bancos. O funding dos
bancos para essas operagOes ¢ 0s mecanismos de emissio de commercial paper,
bonds e notes no mercado internacional.
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1E1.2.2. Linhas oficiais de financiamento: BNDES e Banco do Brasil

O governo possui dois programas distintos, envolvendo cinco linhas de
financiamento para exportagiio: Proex (equalizagfio e financiamento) e BNDES-
exim (Pos-embarque, Pré-embarque e Pré-embarque Especial), gerenciados,
respectivamente, pelo Banco do Brasil e pelo BNDES
(www.empresarioonline.com.br).

Todas essas linhas séo utilizadas por um ntmero muito pequeno de
empresas, sendo que apenas 20% das empresas exportadoras utilizam pelo menos
uma das linhas oficiais de crédito (idem).

O Proex é um programa do Governo Federal criado em 1991,
administrado pela Diretoria de Governo do Banco do Brasil (MDIC, 2004) que
tem como objetivo proporcionar condi¢Oes de financiamento equivalentes as do
mercado internacional aos exportadores de bens e servigos.

Esse programa proporciona o financiamento da exportagio sem limite
minimo de valor ou quantidade de mercadorias por operagio ou embarque (Banco
do Brasil, 2004). Além disso, permite ao exportador fornecer prazo ao importador.

Os recursos provém do Tesouro Nacional e sio previstos no Orgamento
Geral da Unido. O Programa ¢ operacionalizado pelo Banco do Brasil S.A. na
qualidade de Agente Financeiro da Unifo. Isto é, o Banco do Brasil € o seu agente
financeiro e utiliza suas agéncias e Nucleos de Negocios Internacionais para
divulgagio do programa de crédito para as empresas exportadoras ou com
potencial para exportar. Possui as modalidades Financiamento ¢ Equalizacgo,
como ja foi explicado no capitulo anterior,

O Proex, diferentemente do BNDES-EXIM, estd disponivel apenas na
fase Pos-embarque. J4 o Bndes-exim atua como uma agéncia de exporiagdo €
estrutura operagdes na forma de consércios, envolvendo o setor financeiro privado
¢ as agéncias infernacionais de comércio exterior (Prates, Cintra e Freitas, 2000).
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O BNDES-exim pré-embarque ¢ um crédito disponibilizado pela
FINAME (Agéncia Especial de Financiamento Industrial) para financiar a
producdio nacional de bens destinados a exportagdo, exceto poucos produtos de
menor valor agregado. Ele financia até 100% do valor FOB da exportagdo,
excluida a comissdo de agente e¢ eventuais pagamentos antecipados (MDIC,

2004).

O publico-alvo é as empresas produtoras/exportadoras de mercadorias
enquadradas no programa que precisem de recursos para o periodo de fabricacio
dos bens. O prazo para o financiamento ¢ de 30 meses, de acordo com o ciclo da
mercadoria, sendo que o exportador precisa liquidar a operagio até o sexto més
seguinte ao embarque (idem).

Ja o BNDES-exim Pré-Embarque curto prazo € um financiamento ao
exportador, com prazo de pagamento de até 180 dias na fase pré-embarque
visando a produgdo e a exportagiio de bens passiveis de apoio do BNDES e que
apresentam indice de nacionalizagdo igual ou superior a 60% e séo realizadas por
instituigdes financeiras credenciadas. Os potenciais clientes sfo as empresas
produtoras ¢ exportadoras que tenham sede e administragdo no Brasil, que tem
como prazo, até seis meses para embarque e liquidagio (BNDES, 2004).

O BNDES-exim pré-embarque especial € um crédito fixo disponibilizado
pela FINAME com a finalidade de financiar até 100% do incremento das
exportacdes de bens, projetado para os proximos 12 meses sem vinculagio com
embargues especificos. Esses recursos financiam praticamente todas as
mercadorias nacionais destinadas a exportagéio, exceto poucos produtos de menor
valor agregado (Banco do Brasil, 2004).

O puoblico-alvo é as empresas exportadoras de mercadorias que
necessitem de recursos na fase pré-embarque que estio enquadradas no programa

(idem).

A parcela financiada pelo BNDES leva em consideragio o acréscimo
estimado das exportagSes em relagéio aos 12 meses anteriores. O prazo € de até 12
meses, podendo ser estendido para até 30 meses, desde que sejam cumpridas as
metas de exportagéo compromissadas (MDIC, 2004),

O BNDES-exim na modalidade pés-embarque trata-se de um
Refinanciamento a exportagfio de bens e servigos na fase pos-embarque, com o
BNDES financiando até 100% do valor exportado e cujo prazo de pagamento é de
até 12 anos (Banco do Brasil, 2004).

Esse refinanciamento aos clientes no exterior na aquisicio dos bens e
servigos passiveis de apoio pelo BNDES se d4 pelo desconto de titulos de crédito
{notas promissorias ou letras de cémbio) ou a cessdo dos direitos creditorios
{cartas de crédito) relativas 4 exportagdo. Os bens devem apresentar indice de
nacionalizagdo igual ou superior a 60% . Os potenciais clientes sdo as empresas de
qualquer porte, exportadoras de bens/servigos com sede ¢ administragdo no Brasil,
trading companies e empresas comerciais exportadoras (BNDES, 2004).

Uma razéo importante do baixo grau de utilizagdo das linhas oficiais € o
desconhecimento tendo em vista que a proporgéo de empresas que ndo conhecem
tais linhas varia de 20,8% a 39,1%, dependendo da linha. Além disso, outro
problema analisado é as empresas ndo conseguirem acesso ao financiamento,
problema que atinge de 23,6% a 36,6% das empresas consultadas (idem).
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A linha mais utilizada ¢ o Proex financiamento, com 10,4% de
assinalagbes. Além de serem pouco utilizadas, as linhas atendem principalmente
as empresas de grande porte e cujas exportagdes representam menos de 20% do
faturamento. Verifica-se, assim, que o acesso se di com maior facilidade para as
empresas grandes, independentemente da propor¢io das vendas externas no
faturamento total (idem).

O Proex teve elevada sua participacdo a partir de 1999, com a
desvalorizagio do real, j4 que a dotagio orcamentaria do programa ¢ em reais € as
exportagdes sdo realizadas em moeda estrangeira. Seu funding depende dos
recursos do orgamento disponibilizado pela Unifio, o que pode gerar inceriezas,
que sd0 inerentes ao processo orgamentario do Governo ( Blumenschein; Lopez
de Leon, 2002).

Ainda que tais linhas sejam voltadas para a exportacfio, o acesso nfo ¢
facilitado pela importdncia do mercado externo para a empresa. Essa € a
conclusio das dificuldades apontadas pelas empresas que nio conseguem utilizar
as linhas. Em todas as linhas, a principal dificuldade € a exigéncia de garantias
reais ¢ em seguida ¢ a documentacio requerida da empresa. Ambas as
dificuldades tendem a afetar com maior intensidade as empresas de menor porte, e
independem da exposiciio da empresa no mercado internacional. Entre as
empresas que utilizam as linhas oficiais, o grau das dificuldades varia de acordo
com a linha. Com relagao ao Proex equalizaglo, a principal dificuldade é a
insuficiéncia de recursos, opgao assinalada por 35,1% das empresas. Em seguida
aparece a documentacdo exigida e a escala de exportagdo. No caso da linha de
financiamento do Proex, a documentagio requerida da empresa é a dificuldade
mats indicada, assinalada por 33,3% das empresas, seguida, de perto, pela
insuficiéncia de recursos (idem).

No caso das linhas do BNDES-exim, os principais problemas apontados
pelos usnarios continuam sendo as exigéncias de garantias reais e a documentacio
requerida da empresa. No entanto, o porte da empresa e a escala de exportagio
aparecem como dificuldades importantes, sobretudo na categoria pré-embarque
(idem).

O funding do BNDES utiliza recursos do FAT cambial e padréo, além de
recursos externos. Aparentemente nfo hd restricdo ao volume de funding, sendo
que a demanda ndo atendida corresponde 4 fraglo que nfio apresenta garantias
suficientes para a contratagiio do empréstimo. Uma das restri¢des do programa
estd relacionada & falta de apoio as MPEs pois o programa estd fortemente
concentrado nas empresas de grande porte ( Blumenschein, Lopez de Leon;
2002)

Apesar da concentragio do mecanismo em empresas de maior porte, o
BNDES procura iniciativas para incentivar o crédito para a pequena empresa,
através de um programa de milhagem de crédito com os bancos privados de forma
que estes,a0 aumentarem o volume de crédito concedido as pequenas empresas,
teriam uma ampliac¢iio do limite de crédito junto ao BNDES para aplicagdo livre.
Esse instrumento de politica representa uma forma de liberagio do
direcionamento de crédito, com impactos positivos sobre a alocacdio de recursos
para as MPEs (idem).

Puga (2001) avaliou o apoio do BNDEs as MPEs exportadoras e
concluiu que aquelas apoiadas pelo programa tiveram um crescimento
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significativo de suas exportagbes. Além disso, concluiu que devido ao volume de
exportagdo reduzido ¢ 3 falta de tradi¢io no mercado internacional, um esforgo de
incorporacdo das MPEs ao sistema de financiamento do comércio internacional
brasileiro, pouco contribuiria para a elevagio da pauta exportadora do Brasil.

II1.3. Recursos disponibilizados pelo Setor Publico:

I1L.3.1. BNDES

Os desembolsos totais do BNDES em 2003 chegaram a R$ 33 bilhges,
desempenho 6% superior aos R$ 31 bilhdes de 2002. As liberagGes totais feitas
pelo Banco em 2003 atingiram R$ 35,1 bilhdes com os recursos extraordinérios
desembolsados nos dmbitos do Programa Emergencial de Energia (repassados
pelo Tesouro Nacional) e do Programa FAT Exportagéo, respectivamente RS 1,8
bilhiio ¢ R$ 177 milhdes. Em 2002, esses recursos extraordinarios foram de RS 6
bilhdes (PEE) ¢ R$ 1,1 bilhdo (PFE) e o desembolso total atingiu R$ 38,15
bilhdes ( BNDES, 2004)

O aumento expressivo dos desembolsos do BNDES em 2003 se deve,
entre outros fatores, ao crescimento das liberacSes para as MPEs, que chegaram a
R$ 10 bilhdes, com crescimento de 22% em relagio ao ano anterior. Em 2003, o
volume de liberagdes do BNDES para o segmento representou 32% do total
desembolsado pelo Banco (idem).

Para 2004, o Bndes estabeleceu um conjunto de iniciativas que seriam
realizadas a fim de contribuir para a retomada do crescimento, superar os gargalos
que impedem o desenvolvimento e promover a inclusio social. Para cumprir suas
metas nesse desafio, o Banco previu o desembolso de R$ 47,3 bilhdes, recursos
43% maiores do que o realizado em 2003 (idem).

Grafico IIL3:

Evolu¢ido dos desembolsos anuais totais do BNDES
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Em 2004, o Banco atuou em quatro grandes frentes: a inecluséio social; a
recuperagdic ¢ desenvolvimento da infra-estrutura nacional; a modernizacio e
ampliacdo da estrutura produtiva e a promogéo das exportacdes (idem).
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Ao longo dos anos e dos governos FHC e Lula, o Bndes vém
aumentando consideravelmente o volume de seus desembolsos para atender os
exportadores, como pode ser verificado na tabela II1.1 abaixo:

Tabela I11.1: Evoluciio dos desembolsos

Indicadores | 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Exportacdes | 48,0 35,0 58,2 60,4 73,1 96.5
Brasil (USS
bilhes)
Bndes 2,1 3,1 2,6 3,9 4,0 39
Desembolsos
Exportacio
(USS
bithdes)
Bndes 4,4 5,6 4,5 6,5 5,5 4.0
Desembolsos
Exportacgio/
Exportagio
Brasil (%)
Bndes 19,1 24.5 23,5 31,5 33,0 27.9
Desembolsos
Exportacio/
Bndes
Desembolsos
Totais (%)

Fonte: Bndes

Tabela I11.2; USS milhoes

Linhas de | 1999 2000 2001 2002 2003 2004
apoio &
Exportacio

Pré- 638 810 410 67 1407 1958
Embarque
Pré- - - - 634 90 15
Embarque
Curto

Prazo
Pré- 302 404 559 577 485 328

Embarque

Especial
Pos- 1160 1779 1633 2670 2025 1940

Embargue

Total 2100 3082 2602 3948 4007 3861

Fonte; Bndes

Segundo o diretor das areas industrial e de comércio exterior do
BNDES, a prioridade para 2005 sera o apoio aos setores de petrdleo e gas,
aerondutico, de bens e servigos e as pequenas e médias empresas. Além disso,
foram aprovados financiamentos para a exportagéio de bens e equipamentos para
uma série de paises, denire eles Angola, Guatemala, México, Venezuela e
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Jamaica. Em fevereiro foram aprovados empréstimos de US$ 1,4 milhdo para
quatro operacdes na modalidade pds-embarque, que financia a venda de bens a
serem exportados. Ainda segundo ele, o BNDES atua de forma complementar ao
setor privado, participando onde é preciso e diferenciando-se nos prazos de
financiamento e na formatacfio de operagdes estruturadas { BNDES, 2004).

INL.3.2. Recursos disponibilizados pelo Banco do Brasil

O Banco do Brasil é um dos parceiros da Unifio na intermediagdo de
recursos para financiar a atividade exportadora (Banco do Brasil, 2004). Os
valores desembolsados pelo banco nos programas disponibilizados por ele podem

ser verificados nas tabelas abaixo;

Valores do Proex:

Tabela II1.3: Valor da exportacio (US$S milhdes)

2001 2002 2003 2004
Janeiro 48.7 18.8 9.3 10.4
Fevereiro 273 443 9.8 7.8
Marco 397 40.2 8.4 237
Abril 32.4 28.5 21.7 12,6
Maio 47.8 46.9 47 239
Junho 359 247 17.3 23.6
Julho 38.8 55.2 17.1 43.6
Agosto 25.9 21.3 25.1 41.0
Setembro 34.7 25.6 5.4 44.6
Outubro 35.6 554 344 28.5
Novembro 35.6 14.1 19.3 25.1
Dezembro 61.9 62.7 93.2
Total 464.3 437.7 308 2848
Fonte: Banco do Brasil
Tabela I11.4: Valor dos desembolsos (US$ milhdes)

2001 2002 2003 (2004
Janeiro 42.9 16.7 8.2 9.6
Fevereiro 24.6 39.7 9 7.3
Marc¢o 34.9 364 7.8 21
Abril 27.9 26.3 18.9 11.4
Maio 42.3 42.7 40.4 21
Junho 323 22.1 15.4 20.1
Julho 31.9 48.4 154 37.1
Agosto 22.2 19.4 21.8 35.4
Setembro 29.1 22.6 5.1 38.8
Outubro 31.3 47.6 30.1 25.2
Novembro 31.9 12.5 17.2 23.0
Dezembro 59.6 54 80
Total 410.9 388.4 269.3 249.9

Fonte: Banco do Brasil



Tabela IIL.5: EXPORTADORES

2001 2002 2003 2004
Janeiro 75 "~ Te4 43 74
Fevereiro 60 71 49 56
Marco 69 74 49 91
Abril 68 77 63 75
Maio 78 93 57 72
Junho 66 66 57 88
Julho 63 84 60 97
Agosto 71 71 70 71
Setembro 71 63 71 134
Outubro 70 51 102 104
Novembro 65 44 100 93
Dezembro 57 50 87
Total 294 308 341 374

Fonte; Banco do Brasil

Segundo o Banco do Brasil (10/05/2004), mesmo que a institui¢io néo
tenha dificuldades para captar recursos destinados a exportagéio, o diretor do
banco da area de Comeércio Exterior acredita que as condigdes atuais sejam mais
favoraveis do que eram nos governos anteriores ao governo Lula. Nesse contexto
a instituicfio nfo deve enfrentar problemas para atender o aumento de demanda
por linhas de crédito a exportaggo.

Refletindo o bom desempenho do Comércio Exterior brasileiro em 2003,
o Banco do Brasil obteve resultados expressivos de crescimento em relagiio a
2002 no financiamento  exportagéo brasileira (idem).

As operactes de Adiantamento sobre Contrato de Cambio (ACC) e
Adiantamento sobre Cambiais Entregues (ACE) movimentaram US$ 7,6 bilhdes
em 2003, representando um crescimento de 38,3% em relagfio ao volume
contratado em 2002.¢ 0 aumento também foi verificado no mimero de operagdes
contratadas, que passou de 23,4 mil em 2002 para 27,7 mil em 2003, como pode
ser visto no grafico 1114 a seguir.
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Grifico I11.4:

Fonte: Banco do Brasil

Outro programa de financiamento as exportaghes, o Programa de
Financiamento as ExportagGes — Proex viabilizou US$ 4,4 bilhdes de exportages
para 87 paises, demonstrando ser eficiente instrumento de politica ptblica para
colocagio de produtos brasileiros no mercado intemacional. O volume de
operagdes de ACC/ACE, principal produto da carteira internacional atingiu US$
7,6 bilhdes, totalizando 27,7 mil operagdes contratadas (idem).

Nas duas modalidades operacionais — Financiamento ¢ Equalizagio de
Taxas de Juros — foram desembolsados US$ 571 milhGes pelo BB, beneficiando
394 empresas. No ano de 2003, a quantidade de micro, pequenas e médias
empresas exportadoras apoiadas pelo Proex apresentou crescimento de 45% em
relagio a 2002(idem)

No mercado de cambio, o Banco do Brasil coniratou o montante de US$
21,6 bilhdes em operagdes de Cambio Exportagéo, superando o desempenho de
2002, quando intermediou US$ 14,1 bilhdes. A Instituicdio manteve a lideranga no
Mercado de Cémbio de Exporta¢o, ampliando sua participacdo de 23,1%, em
2002, para 28,9%, em 2003.

Em 2003, as 48.462 operacoes efetuadas na Sala Virtual de Negdcios
Internacionais do Banco do Brasil, em produtos e servigos, chegaram a US$1
bilhdo, com destaque para o financiamento & exportagdo na modalidade
ACC/ACE e o Cambio Pronto on-line (Banco do Brasil, 2004).

Em 2004, o Banco do Brasil disponibilizou um volume recorde para o
financiamento & exportagdo nas modalidades de ACC ¢ ACE. O montante
contratado, superior a US$ 9 bilhGes, representou um incremento de 17,9% em
relacdo a 2003 {(Banco do Brasil, 2005).

O Banco do Brasil aprimorou o Balcdo de Comércio Exterior na Sala de
Negocios Internacionais para inser¢iio de micro e pequenas empresas no mercado
internacional, registrando 2.844 empresas exportadoras (idem).
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Grafico I1L5:
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Volume Contratado

O BB ampliou o crédito a exportagiio em euros no primeiro semestre de
2004 em decorréncia da valorizagio desta moeda em relagdo ao dolar (Banco do
Brasil, 2004). Os negécios referenciados em moeda estrangeira, segundo o diretor
de comércio exterior da instituicBo José Maria Rabelo, representaram 4% das
operagles de ACCs ¢ de ACEs. Em 2004, as operagbes na moeda européia
somaram US$ 360 mithdes em 2004, enquanto os empréstimos totais nessas
linhas chegaram a US$9,18 bilhdes, tendo 0 BB um tergo do mercado.

54



Segundo a mesma fonte, em tese, as operagdes de ACC e ACE em euros
tém espaco para se expandir para mais de um quinto do mercado. De janeiro a
novembro de 2004, as exportagSes do Brasil para a Unido Européia representaram
22.67% do total, ja excluindo o Reino Unido, que é importante parceiro comercial
brasileiro ¢ gue nfo estd na euroldndia. Mas, na realidade, o avango tende a ser
menor que isso porque nem sempre vale a pena o exportador fechar a operagio em
euro.

Se o exportador contratar o ACC ou ACE equivalente a apenas parte de
suas exportacdes, 0 negodclo passa a valer a pena, pois ele pode se beneficiar, pelo
menos em parte dos valores exportados, do fortalecimento do euro no cenario
internacional (idem).

O ministro do Desenvolvimento, Luiz Fernando Furlan, vem
incentivando os exportadores a fecharem mais operagdes de comércio exterior em
euros para se beneficiarem das oscilagbes da moeda. Ja Rabelo argumenta que até
pouco tempo atras, um dos principais empecilhos para que os contratos de
exportagdo fossem fechados em euro era a pouca difusfio dos instrumentos de
crédito denominados na moeda européia. Rabelo disse que os contratos
denominados em euro resolveram o problema do receio dos exportadores porque
o Banco do Brasil mostrou que tem condigdes de se financiar em euros para
bancar um forte crescimento das operagGes nessa moeda (idem).

Com relagdo ao volume desembolsado em ACC/ACE pelos bancos
privados, os dados estfo a seguir (tabela I11.5):
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Tabela I11.6:
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TIL.4. Mecanismos Oficiais de Seguro e Garantia & Exportagdo

No Brasil sfio disponibilizados dois mecanismos oficias de seguro e
Garantia de crédito a exportacio: Fundo de Garantia de Promogfio de
Competitividade (FGPC) ou Fundo de Aval e a Seguradora Brasileira de crédito a
exportacio (SBCE) ( Blumenschein; Lopez de Leon, 2002)

O FGPC, criado em 1997, é gerenciado pelo BNDES ¢ se trata de um
mecanismo para garantir o risco da operag¢do de financiamento ao investimento e &
exportagio (pré-embarque), realizada direta ou indiretamente pelo BNDES e pela
Finame. Trata-se de um mecanismo de seguro de crédito de capital de giro para as
MPEs, sendo um instrumento de seguro contra os riscos de inadimpléncia das
pequenas empresas exportadoras (idem).

O objetivo do programa é promover a inser¢io dessas empresas no
comércio exterior ¢ reduzir o grau de concentragdo da atividade exportadora
detido pelas grandes empresas. Em tese, esse Fundo de Aval gera externalidades
positivas na forma de aumento da exportagio do pais, melhorias distributivas e
fortalecimenio da competitividade industrial. Mas na realidade o FGPC ndo vem
adquirindo o sucesso esperado ndo pela ineficiéncia do mecanismo, mas sim,
segundo 08 mesmos autores, pela burocracia e custos para os agentes (idem).

O seguro de crédito a exportaciio (SCE) foi reinstituido hd quatro anos,
vem passando por um processo de reformulagfio mas nio vem tendo um uso muito
disseminado. No entanto, apenas 9,7% das empresas contrataram este seguro
sendo que a razdo desse resultado encontra-se no alto grau de desconhecimento
(23,2% das empresas consultadas nfo conhecem o instrumento) ¢ no elevado
custo do seguro (www.empresarioonline.com.br). Assim como nas linhas de
financiamento, o seguro de crédito € utilizado majoritariamente pelas médias e
grandes empresas. Mais uma vez, as empresas de menor porte encontram maiores
dificuldades de acesso a um instrumento de apoio a exportagdo (idem).

O custo elevado € o principal responsivel pelo baixo interesse na
utilizacdo do seguro de crédito, mas entre aqueles que desejam utilizd-lo o
excesso de exigéncias surge como um fator importante. Os usuérios do seguro
apontam como a principal dificuldade em seu processamento os critérios de
avaliagio do risco relativo ao importador, assinalado por 67,7% das empresas que
contrataram o seguro (idem).

O sistema de financiamento a exportacio brasileiro ndo possui um
mecanismo de seguro de crédito que funcione adequadamente. Tanto os
financiamentos para pré-embarque das MPEs pelo FGPC quanio a cobertura dos
riscos comerciais e politicos do pos-embarque pela SBCE foram pouco usados nas
operagles de crédito. Nelas, as empresas exportadoras estariam usando outros
instramentos, como o aval do importador, fianca bancéria ou carta de crédito
(Blumenschein; Lopez de Leon, 2002).
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II1. 5. Conclusio: Problemas e solucgdes finais

Segundo Markwald e Puga (2000), ha uma série de fatores a serem
considerados com relagio ao Programa de Promocéo das Exporta¢des:

- o sucesso de um programa de exportacGes mede-se menos pelo seu
impacto direto e mais pela sua capacidade de disseminagdo: a primeira conclusio
dos autores ¢ que nio existem programas fadados ao sucesso ja que poucos sdo os
que conseguem atingir as metas propostas. Sfo considerados bem-sucedidos os
programas de promogio que contribuem para que um reduzido nimero de
empresas transite com éxito o caminho que as leva a iniciar, ampliar ou consolidar
sua atuagdo no mercado internacional. Além disso, os programas de promogéo das
exportagdes sio desenhados levando em consideracdio aspectos especificos da
cultura empresarial e organizacional de um pais ou regido.

O Brasil, como explicitado nos capitulos anteriores, conta com redes
institucionais publicas e privadas (como o Banco do Brasil, Sebrae, Federaces
das industrias, centros internacionais de negdcios) com experiéncia em servigos
de apoio as exportagdes, 0 que pode ser considerado um tipo de programa de
apoio as exportaghes adaptado a realidade do pafs, mas que carece de maiores
reformulagdes.

~ Os programas de promogéo de exportagiio precisam ser focados, ofertar
servigos customizados, operar em escala reduzida e financiar parcialmente suas
despesas com base em taxas cobradas pelos proprios usuérios: sendo o piblico-
alvo dos programas de apoio a exportagiio as pequenas e médias empresas, a
tarefa ¢ identificar, atrair, mobilizar e prestar servigos de assisténeia a essas
empresas. Os programas de &mbito nacional administrados de forma centralizada
sd0 concebidos para operar em larga escala e mostram-se ineficazes. Para obter
sucesso, as iniciativas precisam ter foco regional e setorial, além de oferecerem
formas de assisténcia especificas e servigos customizados.

- A segmentaciio ¢ a defini¢fio do publico-alvo dos programas de apoio
sdo cruciais: geralmente privilegia-se a classificacio das empresas exportadoras
com base na freqiiéncia exportadora, mas no Brasil, o enfoque leva em
consideracio a composicdio das cadeias produtivas,

Alguns exemplos de Programas de Assisténcia ¢ Apoio 4 Exportagio:

- Programas destinados a avaliar o preparo das empresas que pretendem
iniciar sua experiéncia na atividade exportadora;

- Programas destinados a treinar empresas de pequeno porte que tem
potencial exportador, mas que carecem dos recursos e conhecimentos necessarios;

- Programas destinados a superar barreiras informacionais, barreiras de
exposi¢io e barreiras 4 enirada nos mercados externos.

O Ministro das Relacdes Exteriores Celso Amorim, em analise sobre as
perspectivas para as exportagdes brasileiras, na Revista de Comércio Exterior
Informe BB (2004), analisou que as barreiras externas impostas as nossas
mercadorias e os entraves internos {como os altos custos logisticos e a escassez de
recursos para financiar as exportagdes) dificultam nosso potencial exportador.
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Segundo a mesma entrevista, Amorim considera que a politica do
Governo deve ser a de melhorar cada vez mais as condigdes para a realizagio da
estratégia de comércio exterior, buscando aprofundar o intercdmbio com os paises
da América do Sul, novos mercados compradores ¢ a manutengfo ¢ ampliagdo do
comércio com tradicionais parceiros.

Para ele, a expansdo das exportac@es brasileiras depende, entre outros
fatores, da capacidade de abertura de novos mercados, da derrubada de barreiras
a0 comércio, de maiores negociagdes no plano internacional € da maior
disponibilizaglo de recursos para financiar os exportadores.

Amorim ainda considera que 0 governo ¢ as empresas devem atuar nas
suas areas de a¢fo, mas agindo de forma coordenada. Cabe ao Governo, segundo
ele, garantir condicdes para o desenvolvimento dos negdcios e estabelecer
politicas de estimulo & competitividade, produgio e exportagio. Ja as empresas
devem explorar as oportunidades e garantir a qualidade ¢ a competitividade dos
produtos brasileiros.

Ja Castelar Pinheiro, na mesma revista, analisa que a promogfo das
exportagdes niio deve se basear prioritariamente na concessdo de subsidios fiscais
e financeiros para gerar uma dindmica sustentada de expanso das vendas
externas do pais, lembrando que a OMC limita a pratica dos subsidios as
exportagoes.

Segundo ele, os principais problemas que prejudicam o potencial
exportador brasileiro sfo as falhas de mercade e a insuficiéncia ou mau uso dos
recursos. Um fafor prejudicial para a politica comercial e que inibe a atividade
exportadora das pequenas empresas € o elevado custo do crédito. Esse problema
pode resultar de uma falha de mercado, se o risco e os custos de transagio de
empréstimos para essas empresas for menor que o precificado nas taxas de juros
que lhes sfio cobradas; insuficiéncia de recursos, se o problema derivar do risco
dessas empresas ou também podem ser em fungfo do mau uso dos recursos
disponibilizados a essas empresas. Para este autor ainda, uma série de medidas
que vdo além da desoneragdo tributaria via reforma da Constituigio podem
melhorar o desempenho das nossas exportagdes, dentre as quais:

1) Maior ¢ melhor negociagiio internacional, bilateral, regional e
multilateral, buscando obter maior poder de barganha,

2) Aumento no n° de empresas exportadoras ou das exportacBes das
empresas que ja atuam nessa area;

3) Melhorar a institucionalidade da politica comercial brasileira,
definindo metas e instrumentos e atribuindo responsabilidades. Deve-se
desenvolver um plano estratégico para a promocio das exportacSes e definir uma
institui¢@o responsavel por implementé-lo.

4) Melhorar o conteudo tecnoldgico das exportagGes e aproximar as
politicas tecnologicas das de promogéo das exportacdes.

3) Focalizar também as exporta¢Ges de servigos, setor que vém obtendo
destaque no cendrio nacional.

6) Diversificar regionalmente as exportagdes procurando mercados ainda
pouco explorados.
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7) Apoiar as exportagBes mediante o financiamento do investimento das
empresas brasileiras em mercados externos, principalmente nas redes de
armazenagem e distribui¢do e criagio de marcas.

8) Melhorar a distribui¢io dos produtos de financiamento as exportacGes,
pois o preco € a acessabilidade desses produtos sfio objeto de reclamagBes dos
exportadores, em funcfio dos juros pagos, dos produtos disponibilizados e da
burocracia existente.

Além disso, ele também apontou uma nova perspectiva do Governo do
presidente Luiz Indcio Lula da Silva, que € a racionaliza¢do do uso dos recursos
disponiveis ¢ maior coordena¢fio dos Orglos que atuam em comercio exterior. Ele
considera muito importante o Bndes € o Banco do Brasil como ferramentas de
financiamento do comércio exterior.

Segundo o site www.empresarioonline.com.br, os principais obstaculos &
expansdo das exportagdes apontados pelas empresas estéo relacionados as etapas
finais do processo de exportagfio, mais especificamente apds a chegada da
mercadoria no porio de saida. As dificuldades mais importantes sdo a burocracia
alfandegéria e os custos portuarios, assinalados por, respectivamente, 40,8% e
37,3% das empresas consultadas. Um outro fator interessante e que precisa
destacar ¢ a relevincia conferida 4 drea aduancira como fator inibidor da
competitividade externa do produto nacional, suplantando questdes
tradicionalmente identificadas como obsticulos importantes & expansdo das
vendas externas, como a prdpria infra-estrutura portuaria e o sistema tributario.
Segundo a mesma fonte, o custo do frete internacional, apontado por 32% das
empresas, ¢ outro entrave localizado nas etapas do processo de exportagiio
posteriores & chegada da mercadoria no porto de partida. Também presente no
segundo grupo de entraves de maior relevincia estd a dificuldade de acesso ao
financiamento das exportagdes, opcio escolhida por 31,8% das empresas. Este
problema afeta com maior intensidade as MPEs, sendo essa a principal
dificuldade. A presenca desse problema entre os mais citados reflete os fracos
resultados das agdes recentes do atual governo Lula para a melhoria dos
programas oficiais de crédito ao setor exportador {ver gréafico I1IL.6).
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Grafico I1L.6:
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Fonte: Confederacdo Nacional das Indastrias (CNI)

Como )4 enfatizado, a dificuldade para a obteng#o de financiamento para
as exportagbes € um dos principais problemas enfrentados pelas empresas
brasileiras (www.empresarioonline.com.br). Apesar dos esforgos do atual governo
Lula, o acesso ao crédito continua limitado a um numero reduzido de empresas,
sobretudo s de grande porte. Os instrumentos de crédito mais utilizados s#o
mecanismos privados - Adiantamentos sobre Contrato de Cimbio e sobre
Cambiais Entregues (ACC/ACE) — enquanto as linhas oficiais de financiamento
continuam sendo pouco utilizadas em razio da falta de conhecimento, da
dificuldade em acessé-las e da quantidade limitada de recursos.

Deve-se constatar que mesmo com 0s avangos nos instrumento e
mecanismos de financiamento de longo prazo, é necessarioc avangar
profundamente na questfio do alongamento dos prazos e no direcionamento do
crédito piblico e privado para o setor exportador {Prates, Cintra e Freitas, 2000).

O Bndes ¢ 0 Banco do Brasil sdo as principais institui¢des de fomento ao
financiamento de longo prazo do setor exportador, mas também sofrem com os
entraves e fragilidades do sistema financeiro brasileiro, publico e privado (idem),

No Brasil, em fun¢fio das fragilidades intemas ja destacadas
anteriormente, € necessario que as instituigdes piblicas tenham um papel ativo,
com o Estado atuando de forma inovadora e desempenhando papel de agéncias de
fomento dgeis e bem-estruturadas (idem).
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A seguir, algumas sugestdes obtidas em entrevistas ¢ foruns de debate
durante a pesquisa de Prates, Cintra e Freitas (2000):

Papel dos Bancos Oficiais

O Bndes continua sendo fundamental intermediario financeiro, sendo
responsdvel por grande parte do financiamento de longo prazo da atividade
exportadora brasileira. A questdo & saber se atividade do Bndes ¢ eficiente diante
das fragilidades do sistema financeiro brasileiro, piiblico e privado (Prates, Cintra
e Freitas; 2000).

A experiéncia historica mostra que a dinamica do mercado privado ndo
cobre as demandas financeiras necessirias para 0 desenvolvimento econémico e
social, necessitando de um papel ativo das institui¢des publicas, com o Estado
atuando de forma a auxiliar no fomento das atividades de financiamento (idem).

Segundo Prates, Cintra e Freitas (2000), as sugestdes para o sistema
financeiro brasileiro poder estimular o setor produtivo e principalmente o setor
exportador, sdo:

1) Instrumentos poderiam ser utilizados para ampliar o volume de
recursos disponiveis para o financiamento de longo prazo. Por exemplo, pode-se
direcionar uma parte dos depdsitos compulsérios do sistema bancario recolhidos
junto ao Banco Central para o funding do Bndes.

2) Deve-se ampliar as fontes de financiamento tanto publicas quanto
privadas. Algumas atitudes em relagio aos recursos disponiveis para
financiamento das exportagdes pelas institui¢cdes pablicas podem ser destacadas,
dentre elas:

- Transformagdo do Bndes-exim numa subsidiaria do Bndes como a
Finame e a Bndespar, criando uma area autdnoma que exerceria as fungdes tipicas
de um Banco de Comércio Exterior, aproveitando os conhecimentos ja adquiridos
pelo Bndes e se especializando no Comércio Exterior.

- Maior integracdo dos instrumentos diversos de financiamento e de
seguro de crédito a4 exportagdo, exigindo a coordenaciio das instituigdes
envolvidas, que sdo o Bndes, Banco do Brasil e SBCE, podendo ser coordenada
no Ambito da Camex.

- Criagao de nova modalidade de crédito dirigido, utilizando funding nos
depdsitos bancarios.

Além disso é necessaric desenvolver novos instrumentos como
modalidade de crédito, como por exemplo, a montagem de operacdes de
securitizagio de recebiveis no mercado internacional com o risco do importador.
Essa modalidade permitiria a emissio de um titulo no mercado internacional pelo
importador, que viabilizaria a produgdo doméstica e a exportagdo. E uma
operagdo semelhante a um ACC, mas que permite a ampliagio da disponibilidade
de crédito a um custo menor por ndo incorporar o risco pais, sé o do agente
importador.

3) Desenvolver novos mecanismos e instrumentos para estimular a
expansiio do mercado de capitais como um todo. As formas atentadas seriam
direcionar parte dos recursos do FGTS ao mercado de capitais € o
desenvolvimento dos Fundos de Previdéncia Privados Individuais (Fapis).
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Hd um projeto, elaborade pelo Bndes e que estd em discussio na
Comiss@o de Finangas da Cémara dos Deputados, para instituir um novo titulo
chamado de TPR- Titulo de Participagiio em Receitas- que poderia viabilizar o
aprofundamento do mercado de capitais doméstico ¢ consolidar mecanismos de
financiamento de longo prazo, sendo que os fundos de pensiio, seguradoras (os
investidores institucionais) seriam os compradores desses titulos.

Poderia ser desenvolvido algum estimulo fiscal aos investidores
institucionais para manter a carteira de titulos de longo prazo, mas que garantam
uma rentabilidade de acordo com o risco, atraindo possiveis investidores em
funcéio da rentabilidade, garantias e riscos oferecidos.

Para melhorar a qualidade do mercado de capitais brasileiro é essencial
que se tenha produtos e instrumentos adequados e de qualidade.

4) Criacdo de agéncias privadas de seguro de risco para avaliar a
performance esperada das empresas ao invés da sua capacidade financeira
presente a fim de reduzir os custos do financiamento de longo prazo. Com esse
instrumento, as empresas ndo tertam que oferecer garantias reais que
correspondem a praticamente o dobro do valor financiado.

5) Indugfio do acesso ao crédito publico e privado e ao mercado de
capitais pelas MPEs empresa porque, para que os recuwrsos cheguem aos
empresarios € necessario que sejam criados estimulos diretos. O Banco Central e
0 Ministério da Fazenda deveriam ter uma ac¢lo mais orientadora, direta e
empéenhada, induzindo os bancos publicos e privados a destinarem uma parcela
dos seus empréstimos &s micro e pequenas empresas em troca de um prémio ou
incentivo fiscal, como por exemplo, reducdo do Imposto de Renda ou do Imposto
sobre OperacSes Financeiras. O Sebrac também poderia expandir o crédito para
MIicro e pequenas empresas.

Além disso, poderia ser criado um sistema de crédito paralelo ao sistema
financeiro tradicional, com entidades nfio financeiras (fundos de crédito, bancos
do povo, cooperativas de crédito) atuando de forma a desenvolver sistemas de
microcrédito através de organizagbes especializadas e com mecanismos de aval
comunitario.
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CONCLUSOES

De acordo com o que foi exposio anteriormente, as exportagdes
brasileiras tiveram vultuoso salto apods a desvalorizacfio de 1999.

Os saldos comerciais tornaram-se superavitirios a partir de 2001 e vem
sendo extremamente importantes como raio de manobra para o Brasil honrar seus
compromissos externos. O desempenho positivo da balanga comercial se d4 em
decorréncia da expansio das exportagdes apos 2002. O impulso exportador é
fundamental para a economia brasileira porque as Unicas reservas solidas que um
pais pode dispor sfio provenientes do comércio exterior ( Iedi, 2004).

Os resultados que vém sendo obtidos mostram que os incentivos
financeiros do Governo Federal sfio essenciais para esse desempenho. Os
impactos poOs-desvalorizagio sf@o claros e mostram que esse fator foi
preponderante para estimular as exportagdes. Contudo, o potencial exportador
brasileiro ainda nfio é utilizado em sua plenitude e a pauta exportadora ainda é
baseada em produtos de baixo valor agregado (idem).

Os resultados do Comércio Exterior em 2004 mostram que o melhor
caminho para ampliar o volume de comércio € a promogdo de incentivos
financeiros as exportagdes porque no Brasil, apesar dos fluxos terem aumentado
consideravelmente, o volume de comércio ainda é reduzido contabilizando
aproximadamente 25% do PIB (idem).

Para o Brasil tornar a pauta de exportagdes mais dindmica sio
necessarios esforgos concentrados e eficientes através de uma politica industrial,
tecnoldgica e de coméreio exterior que constitua trabalhos de longo prazo para
que a pauta exportadora tenha uma maior aproximacio com os mercados mais
dindmicos e oferecendo a eles bens de maior contetido tecnoldgico ¢ valor
agregado, ainda segundo o Iedi (2004).

As exportagbes sdo importante fonte para conseguir recursos para
amparar os setores produtivos e gerar empregos. Esses recursos sfio essenciais
para gerar divisas que diminuam a dependéncia exterma e dé maior raio de
manobra para o pais prosseguir na rota de crescimento sustentado. O pafs
necessita aumentar ainda mais os esfor¢os para se transformar em referencial de
exportagbes, ampliando e diversificando ainda mais os parceiros comerciais

(idem).

As empresas precisam adotar melhores estratégias para a conquista
competitiva dos mercados extemnos, preparando-se para uma concorréncia mais
acirrada e para conquistar a credibilidade dos consumidores mais exigentes que os
do mercado interno. Através das exportagdes, as empresas ganham em
competitividade e qualidade (idem).

Para o pais conseguir estimular as empresas a lancarem-se no mercado
internacional, é necessario que haja desoneragdo tributaria das exportagdes, tanto
dos produtos intermedidrios € os necessarios para a fabricagiio dos produtos
exportdveis; oferecer melhor infra-estrutura aeroportuéria, maior preocupacio em
divulgar a marca Brasil para conquistar a confianga ¢ a credibilidade do mercado
internacional. Como exemplo pode-se citar o PEE (Programa Especial de
Exporta¢fio) que ¢ uma parceria do Governo com o empresariado privado para dar
suporte aos setores da economia com potencial para as exportaces (idem).
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O Governo Federal criou ainda a APEX, Agéncia de Promocgdo das
Exportacdes em 1998, ¢ a reformulou em 2003, passando a chamar APEX-
BRASIL, com o objetivo de buscar mercados para as exportagdes brasileiras e
oferecer incentivos crediticios a disposicio das empresas exportadoras, como o
PROEX e 0 ACC, disponiveis no Banco do Brasil (idem).

O Governo Federal deve possuir uma politica mais ativa e coerente de
comércio exterior, fixando as regras, reduzindo a burocracia, adotando uma
politica cambial mais realista, reduzindo o custo Brasil representado pelas
despesas alfandegérias, taxas aeroportudrias e oferecer maiores volumes de
recursos para incentivar as exportacdes. Esses incentivos para aumentar a
produciio para exportacdo fazem com que sejam criados novos empregos que
garantem maior possibilidade de desenvolvimento social € econémico para o pais
(idem).

As empresas devem considerar 0 mercado internacional como uma
alternativa de desenvolvimento dos negdcios empresariais, mas para isso precisam
ter competéncia, qualidade, eficiéncia e criatividade para superar os obstaculos
desse mercado concorrido (idem).

As exportacdes no pais vém mun movimento ascendente desde que se
tornou alve de politicas mais ativas do Governo. Ocorre que ainda essas politicas,
segundo o que foi discutido ao longo do trabalho, ainda n3o sdo suficientes para
que o pafs atinja o volume de recursos necessarios para entrar numa trajetdria de
crescimento sustentdvel. Além dos recursos, que atingem uma parcela pequena de
empresas que sfio de grande porte, o Brasil sofre muito com a problematica de
caréncia de investimentos nos setores aliados ao exportador, como infra-estrutura
carente, politicas de promoc@o das exportacdes ainda incipientes, mercado de
crédito ainda nfio plenamente habilitado a atender a demanda global dos
exportadores e com a pauta de exportagfio ainda concentrada em produtos de
baixo valor agregado.

Pode-se concluir que o pais ainda est4 muito atrasado em comparagiio
com os paises desenvolvidos quando se¢ considera as politicas para
desenvolvimento e ampliacdo do setor, bem como para difundir a mentalidade
exportadora em nossos empresarios.
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