Medida Provisdria n? 777, de 2017
Taxa de Longo Prazo (TLP)

Audiéncia Publica no ambito da Comissao Mista no Senado Federal

Prof. Dr. Antonio Corréa de Lacerda (PUC-SP)

Brasilia, 12 de Julho de 2017



BNDES — TOTAL DE DESEMBOLSOS
SRS bilhﬁoz*

200,0
190,4 187,8

180,0 - 168,4

160,0 - 156,0

138,9
1400 - 136,4 ’ 135,9

120,0 -
31%

33%
100,0 - 37%
0.3 36% 88,3

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017*

W Agropecuaria M Industria Infraestrutura ™ Comeércio e servigos

*Acumulado ultimos 12 meses até Maio de 2017.
** precos correntes.
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Padrao de Financiamento dos Investimentos (FBCF) de empresas e familias
Em % do total (2004 a 2017 1T)
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Financiamento com recursos do BNDES
Taxa média de juros das operacoes de crédito™ - Pessoas juridicas - % a.a.

25,0 1

20,0 - 19,4

15,0 -

10,0 -

5,0 - 7’5 - o N Vv 710

53

0;0 G S T O T Y O G O O T TG R O G Y I T T Y D G T |
-l = N N M m M un N un O W ™~
Sgodgddogg2ggdsgggsggdoggas
AR EEEEE RS E RS E R EE R
E R ecw £E R e ERecewr ER ecw ERew= ER e+ E

Financiamento de investimentos

Capital de giro
- Financiamento agroindustrial

*recursos direcionados

Fonte: BCB/ Elaborac¢do: ACLacerda



Taxa média de juros das operacoes de crédito no mercado
- Pessoas juridicas - % a.a.
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e Total

- Capital de giro com prazo superior a 365 dias
Capital de giro rotativo

Aquisi¢cdo de bens total
——Financiamento a exportagoes

Fonte: BCB/ Elaboracdo: ACLacerda



TJLP x NTN-B de 5 anos (2002 — 2016)
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Fonte: Bloomberg / Elaboracdo AFBNDES



5 mitos sobre o financiamento do BNDES e suas criticas

1)

5)

Na imensa maioria das vezes desconsidera
completamente o “efeito multiplicador” dos
investimentos e seus impactos, inclusive fiscais;

Faz analise estatica e nao dinamica — comparacoes
entre TILP e Selic no curto prazo - sendo que os
financiamentos sao de longo prazo;

Apontam um “subsidio” muitas vezes inexistente: seja
do lado fiscal, ou na compara¢ao internacional;

Partem de um “mundo hipotético ideal”, porém
inexistente no Brasil, de que o “mercado” deve
financiar os investimentos;

Alegam equivocamente que o financiamento do
BNDES nao conseguiu alavancar os investimentos.

Fonte : Antonio Corréa de Lacerda.



Conclusoes: financiamento do BNDES

1)

2)

5)

E crucial para apoiar o investimento na produgdo e
infraestrutura no Brasil;

Nao h3, infelizmente, substituto de curto prazo para o
seu papel na economia brasileira, tendo em vista a
estrutura da divida publica e as elevadas taxas de juros;

Assim, linhas de financiamento nos moldes da TILP é
fundamental para viabilizar investimentos a taxas
compativeis com a rentabilidade esperada dos
empreendimentos;

Toda e qualquer analise do “subsidio” precisa levar em
conta a dinamica do processo e o “efeito multiplicador”
dos investimentos realizados;

A questao nao é apenas a comparacao doméstica, mas
a internacional.

Fonte : Antonio Correa de Lacerda.
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