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financeira internacional

A crise de 2008 levou a necessidade de se encontrar algum
mecanismo de coordenacao global para enfrentar os graves
efeitos que a crise poderia causar sobre as transacoes
internacionais e o nivel de emprego e renda. Nesse contexto,
a demanda por reformas das instituicoes financeiras
originadas em Bretton Woods tornou-se crescente.
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Grafico 1
Movimento dos mercados na crise subprime

(2006-2008)
Indice Industrial Dow Jones (média)*
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* Indicador baseado na
cotacdo das a¢Oes das 30
maiores empresas dos
Estados Unidos.



Uma nova Arquitetura
financeira internacional
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O crescente peso das economias emergentes no produto
mundial foi um ponto importante na discussao das
reformas das instituicoes financeiras internacionais
mostrando a urgéncia de se dar maior representatividade
a essas economias nos foruns internacionais.
Particularmente no Banco Mundial (BM) e Fundo
Monetario Internacional (FMI).
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representatividade

" O peso das economias emergentes e dos paises em
desenvolvimento no produto global saiu de 1/5 em 1990 para
1/3 em 2008 chegando a quase de 40% em 2014.

Grafico 2
Participacao dos paises emergentes na renda mundial
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A busca por
representatividade

Apesar do crescente peso das economias emergentes, os paises do

BRICS representavam naquele periodo 14,2% das quotas do FMI e
11,3% dos direitos de voto no Banco Mundial, apesar de

responderem por 26,5% da renda real e 42,2% da populacao mundial.
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Grafico 3
Votos Banco mundial
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representatividade

No encontro em 2008 dos lideres do G20 recomendadas:

* Execucao de medidas anticiclicas por parte das economias
afetadas pela crise;

* Introducao de novas regras prevendo o aumento das reservas
prudenciais de capital em operacoes de empréstimo
(aperfeicoando o Acordo de Basileia Il) mecanismos para
reduzir o grau de alavancagem; e regras minimas de capital
para controle do risco de liquidez;

* Adocao de medidas de regulacdo e superviséo do sistema
financeiro nacional e internacional

» Realizacao de estudos com vistas a regulacao dos diferentes
mercados de commodities, e

* Reformas das institui¢cdes financeiras multilaterais
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representatividade

* Apesar dos avancos na adocao das medidas, nos encontros do
G20 entre 2009 e 2013, o tema das reformas sempre voltou a
pauta devido as dificuldades de se dar concretude as decisdes
tomadas e acordadas com os paises desenvolvidos. Em 2010,
no encontro de Toronto, o G20 havia reafirmado em
documento oficial que aprovou as reformas acordadas pelos
acionistas no Banco Mundial para aumentar o poder de voto
dos paises.

* As principais reinvindica¢coes do BRICS apresentadas ao G20
foram reforma das cotas e votos do FMI e do Banco Mundial e
redistribuicao da representatividade da Diretoria Executiva e
de seu Comité Financeiro.

e As reivindicacoes dos paises emergentes foram, em sua
maioria, ignoradas, e as reformas acordadas nao foram
ratificadas pelo Congresso Americano até janeiro de 2014.
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A Construcao de uma
Arquitetura Financeira
Conjunta do BRICS: a
busca pela diferenca
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* Durante todo o periodo de discussao e de deliberacoes
do G20 sobre as reformas das instituicdes de Bretton
Woods, a participacao dos paises do BRICS foi ativa e
fundamental.

* Nas reunides do grupo, desde 2008 (ainda sem a Africa
do Sul), a pauta da crise financeira internacional
tornou-se a propria pauta de seus encontros, €
contribuiu para o estreitamento das relacoes de
cooperacao entre seus paises.

* O BRIC realizou reunides de coordenacao diplomatica
regulares e informais que ocorreram a margem da
Assembleia Geral da ONU até 2008.

12



O movimento do BRICS
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e Os quatro paises decidiram, entao, elevar o dialogo entre
seus paises no nivel de chefes de Estados em reunides de
cupulas anuais.

e Em 2009 o BRIC realizou a primeira Cupula em
Yekaterinburgh (Russia); em 2010, o encontro foi em
Brasilia (Brasil); em 2011 em Sanya (China), quando a
Africa do Sul foi incluida no grupo.

A partir dai, o BRICS estabeleceu dialogos em cima de dois
eixos comuns: i) construcao de mecanismos de acordos de
cooperacao entre os paises membros; e ii) coordenacao
para atuacao politica na esfera da governanca econémico-
financeira e nos foruns multilaterais. Nesse ultimo focou
na crise financeira global e na democratizacao da

governanca internacional (FMI e Banco Mundial)
13
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* Diante das dificuldades e resisténcias na implementacao das
reformas acordadas no G20, por iniciativa da india, o BRICS
discutiu durante sua Clpula em 2012 (Nova Délhi, india) a
possibilidade de estabelecer um banco de desenvolvimento
e um fundo de apoio mutuo.

 Em 2013, assim que ficou claro que as reformas das
instituicoes financeiras nao seriam sancionadas, e apos
estudo inicial, os lideres dos paises do BRICS se reuniram em
Durban (Africa do Sul) em 2013 e decidiram anunciar a
criacao de mecanismos financeiros conjuntos.

* Na Cupula de 2014, em Fortaleza (Brasil), o BRICS
apresentou e assinou o Acordo que criava os dois
mecanismos de coopera¢ao: o New Development Bank
(NDB) e o Contingent Reserve Arrangments (CRA)

14



O movimento do BRICS Ipea =i

Arquitetura financeira conjunta:

 CRA -0 Arranjo Contingente de Reserva € uma
plataforma de apoio mutuo entre os paises do grupo,
por meio da utilizacao de instrumentos preventivos e
de liguidez, em resposta a pressdes de curto prazo
(reais ou potenciais) sobre o balanco de pagamentos.

e NDB — 0 Novo Banco de Desenvolvimento, uma
instituicao voltada para o financiamento de projetos de
infraestrutura e desenvolvimento sustentavel, com o
papel de estreitar as relacdes de cooperacao financeira
entre seus paises-fundadores e complementar os
esforcos de outras instituicoes financeiras multilaterais.

15
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* Essas iniciativas surgiram em um contexto em que a
crise e a instabilidade atingiam mais fortemente
economias avanc¢adas, enquanto as economias
emergentes apresentavam uma recuperac¢ao robusta
e cobravam maior participacao na arquitetura

financeira internacional.

16
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* O CRA é uma iniciativa para fortalecer a rede de
seguranca financeira global e complementar os
arranjos monetarios e financeiros internacionais
existentes (como o FMI). Serve para proteger o
bloco contra retracdes nas linhas de crédito
internacional, queda nos investimentos, ataques
especulativos entre outros problemas de liquidez.

 Valor do Fundo é em torno de USS 100 bilhdes e os
compromissos individuais dos paises serao os
seguintes: China, USS 41 bilh&es; Brasil, india e
RUssia, USS 18 bilhdes cada; e Africa do Sul, USS 5
bilhoes.

17



[ ]
I e a Institute for Applied
Economic Research

* Trata-se de um fundo virtual de reservas em que os
recursos comprometidos pelos paises continuarao
em suas reservas internacionais, sendo acionados
apenas em caso de necessidade ( e serao ofertados
a qualquer tempo efetuados por meio de
um swap cambial).

e Cada uma das partes (paises) tera um multiplicador
especifico que determina a quantidade de recursos
qgue pode ser tomada*.

*(China: 0,5; Brasil, Russia e india: 1; Africa do Sul: 2)

DECRETO N2 8.702, DE 12 DE ABRIL DE 2016 (Presidéncia da Republica)
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* O efeito inicial mais destacado do CRA ¢ a
sinalizacao ao mercado de que os paises
emergentes apresentam um novo e fortalecido
grau de coordenacao entre si, estando assim mais
preparados para enfrentar crises e/ou dificuldades
eventuais (Banco Central do Brasil).

* A estrutura de governanca do ACR sera constituida
por um Conselho de Governadores do ACR
(Ministros de Financas, Presidentes de Banco
Central ou deter cargo equivalente) e por um
Comité Permanente (responsavel pelas decisoes
operacionais e de nivel executivo).

19
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A noticia da criacao do NDB foi recebida e interpretada de
diversas maneiras, conforme levantamento da literatura
(jornalistica e académica) mostrou:

1. Necessaria e oportuna. Reflete mudancas no poder
econdmico mundial; Redireciona recursos para diminuir

o déficit de infraestrutura e déficit de democracia
(Stiglitz, 2014).

2. Resultado da busca de objetivos especificos relativos a
motivos econdmicos e geopoliticos do Grupo,
particularmente da China (outras iniciativas, como o
AlIB). Visao dos Estados Unidos (Weiss, 2017)

20
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A criacao do NDB ipea s

3. Oportunidade para estreitamento da cooperacao
entre os paises do BRICS e demonstrar sua insatisfacao
com a governanca financeira global (BM e FMI) e
qguestionar o papel do dolar no sistema monetario
internacional. Questao importante para a China
(Eichengreen, 2014).

21



NDB e outros bancos
multilaterais de desenvolvimento
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O papel do NDB ipea myms

e Ainda como desdobramentos de 2008, volta ao debate o
papel do Banco de Desenvolvimento no financiamento de
longo prazo e como mecanismo anticiclico (Unctad, 2016;
Agenda de Addis Abeba, 2015; Cepal, 2015)

* Nessa direcao, O NDB foi apresentado nesses documentos
como uma oportunidade para o aperfeicoamento da
arquitetura de financiamento global, especificamente
voltado para o estreitamento do deficit de infraestrutura
dos paises em desenvolvimento e apoio a projetos
ambientalmente sustentaveis.

* Papel fundamental, assim como de outros BDs seria o de
canalizar recursos aplicados nos mercados financeiros para
o crédito de longo prazo.

23
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Estreitar o gap de investimentos
em infraestrutura nos paises em
desenvolvimento

TABELA 1
Necessidade de investimento em infraestrutura (anual)
Invest. Global USS 5a 7 trilhdes
Invest. Paises em Desen. USS1a1l,5trilhdo
Invest. Asia USS 620 bilhdes

Invest. América Latina e Caribe USS 300 bilhdes

Fonte: Unctad, 2016
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financiamento

Oferta de Financiamento de longo prazo
Canalizar recursos aplicados nos mercados
financeiros para a oferta de crédito de longo prazo

TABELA 2
Ativos financeiros mundiais, 2015

Est dial de ati
SDES MUTT G EREs US$ 325 trilhdes
financeiros*

Poupanca Global (anual) US$ 19.5 trilhdes
9

*Referem-se ao total de ativos detidos
pelas corporacoes financeiras.

Fonte: Global Shadow Banking Monitoring
Report 2017 e World Bank Data.
25
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A busca pela diferenca: novas ipea s

abordagens

O NDB estabeleceu as linhas para sua atuacao, em termos
de alcance, missao e modus operandi (buscando ndo repetir
os “erros” das instituicoes financeiras do Pos Segunda
Guerra (Banco Mundial):

 Mandato claro e enxuto. Instituicdo de alcance global e aberta
aos membros da ONU. Banco de projetos e nao de programas,
agil e focado no financiamento de infraestrutura e projetos
de desenvolvimento sustentavel (novos projetos e novos
instrumentos).

* Atuacao em parcerias, baseada em relacdes de igualdade e
mutuo respeito, atentando para a autonomia e soberania dos
paises em estabelecer suas politicas internas e selecionar
projetos (sem condicionalidades nesse ambito).

26
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abordagens e

* Governan¢a com simetria no poder decisdrio, igual
poder de voto entre os membros fundadores
(nenhum poder de veto individual), além de ser o
primeiro banco liderado por paises em
desenvolvimento.

27
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Poder de voto

* Poder de voto igualitario do BRICS: cada pais detém 1/5
do poder de voto e soma conjuntamente 55% do total,
nao podendo suas participacoes cairem abaixo desse
patamar.

* Os paises emergentes e em desenvolvimento (tomadores
de empréstimos) terdao participacao conjunta até 25%.

* O paises desenvolvidos (ndo tomadores de empréstimos)
tém poder de voto até 20%

* Nenhum pais individualmente podera ter mais de 7% de
poder do voto.

As votacbes ocorrem por maioria simples ou por maioria
qualificada, e nenhum pais tem poder de veto.
28
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Estrutura hierarquica

i) Conselho de Governadores (CG). A mais alta instancia da
instituicao, funciona em nivel ministerial, responsavel pela
estratégia e diretrizes gerais do banco.

ii) Conselho de Diretores (CD). Cinco diretores cujas atribuicoes
diretas sao delegadas pelo CG. Mandato de 2 anos.
Diferentemente do Banco Mundial o CD é nao residente.

iii) Presidente. Eleito entre um dos membros fundadores, em base
rotativa, tem mandato de 5 anos. E o chefe do corpo operacional
e conduz os negocios do banco, sob orientacao dos diretores.

iv) Vice-Presidentes. Sao 4 vice-presidentes, mandato de 5 anos,
exercem funcoes especificas em areas tematicas dentro do
banco

v) Staff. Funcionarios qualificados que tocam o dia a dia do banco
(diretores tematicos, tesouraria, RH...)
29
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Figura 1
NDB: Estrutura Organizacional
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O Novo Banco de
Desenvolvimento
em Operacao
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O NDB em operacao Ipea s

Cronologia

* O NDB foi lancado em 2014, na Cupula de Fortaleza
(Brasil),

* Em julho de 2015 o NDB passou a existir legalmente,
durante a 172 Cupula BRICS, realizado na cidade de
UFA (Russia). Nesse ano, foram eleitos o Presidente e
0s quatro vice-presidentes da instituicao;

e Em 2016, o NDB assinou memorando de
entendimento com o governo de Xangai para
estabelecimento da sede do banco nessa cidade,
tornando-o operacional. Recebeu nesse mesmo ano
as primeiras parcelas do capital pago (paid in capital),
com o qual passou a operar. 32
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Missao/atuacgdo

* |[nvestir e promover a cooperacao financeira entre os paises
do BRICS e em outras economias em desenvolvimento, com
foco na mobilizacao de recursos para projetos de
infraestrutura e desenvolvimento sustentavel publicos ou
privados, por meio de empreéstimos, garantias,
participacoes acionarias e outros instrumentos financeiros.

Capital

 Capital autorizado (authorized capital): USS 100 bilhoes

* Capital subscrito (subscribed capital): USS 50 bilh&es,
composto por:

* capital exigivel (callable capital): USS 40 bilhdes;
e capital pago (paid in capital): USS 10 bilh&es

33
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Principais realizacoes

Em seus trés primeiros anos de funcionamento, o NDB teve
as seguintes realizacoes:

* 3 aprovacao de trinta projetos no valor de USS 8,1
bilhoes;

e obtencao de rating AAA no mercado domeéstico chinés, e
recentemente obteve avaliacao de crédito internacional
AA+ com previsao estavel, dada pelas agéncias S&P
Global Ratings e Fitch Ratings;

e emissao do primeiro bonus verde (green bond) na China
em 2016, em moeda chinesa: RMB 3 bilhdes (USS 448,4
milhoes)

e aumento no nivel de capital pago para USS 5,3 bilhdes;
34
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* elaboracao dos termos e condicoes gerais para admissao
de novos socios;

e assinatura de acordos de cooperacao com instituicoes
Internacionais e nacionais;

 estabelecimento do primeiro escritorio regional em
Johanesburgo, Africa do Sul;

e aprovacao da estratégia geral do banco para 2017-2021;

e e assinatura de acordo para o estabelecimento do
Escritorio Regional das Américas do NDB, no Brasil.

e aprovacao das politicas operacionais e de risco;

e estabelecimento de procedimentos administrativos,
cobrindo todas as suas areas funcionais do banco;

35
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Integralizacao do capital prevista para 7 anos

TABELA 3
NDB: Cronograma de Integralizacdo do Capital Pago (em USS milhdes)
Parcelas e
L Contribuicao total
Ano (contribuicao Acumulado
, (anual)
anual, por pais)

Jan 2016 200 1.000 1.000
Jan 2017 240 1.200 2.200
Jan 2018 260 1.300 3.500
Jan 2019 300 1.500 5.000
Jan 2020 350 1.500 6.500
Jan 2021 350 1.750 8.250
Jan 2022 350 1.750 10.000
Fonte: NDB's General Strategy 2017-2021

36



Institute for Applied

Nivel de capital Ipea s

Questdo levantada por analistas: o nivel de capital
ndo seria baixo para uma atuacgdo global?

A potencialidade do NDB como fonte multilateral de
financiamento, depende de:

 Aumento de seu nivel de capitalizagéo (capital
pago, adesdo de novos socios, cofinaciamentos e
acesso ao mercado de capitais), e

e Crescimento da demanda voluntaria por
emprestimos e dos compromissos assumidos junto
a agenda 2030 para concessao de crédito para
projetos de infraestrutura e desenvolvimento

sustentavel.
37
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Desafios para o aumento do capital

* As contribuicoes dos paises para a integralizacao do capital
esta estao em dia, mas a entrada de novos socios ainda nao
ocorreu e vem sendo discutida dentro do Banco desde
2015, ainda que ja se tenha estabelecido os critérios de
procedimentos a serem adotados para essa expansao.

 Em sua avaliacao, a agéncia de risco Fitch, destaca o
reduzido numero de socios (baixa diversificacao geografica)
como um dos fatores que condicionam uma nota abaixo do
AAA, sendo avaliada como AA- com perspectiva estavel.

e Embora anunciado varias vezes, ainda ndao houve
lancamento de novos bonus nos mercados de capitais

internacionais (depois do primeiro realizado no mercado
« A 38
chinés, em 2016).
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Carteira de empréstimos

GRAFICO 4
Distribuicao setorial dos projetos aprovados (2016-2018) (Em %)

Produc3o limpa 8

Infraestrutura social/urbana 15

Agua, esgotamento sanitario, protegdo

22
contra enchentes

Fonte: NDB Investor Presentation. Jan 2019. Elaborac¢do da autora 39
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GRAFICO 5
Participacao média dos cinco paises na carteira de empréstimos aprovados
(2016-2018, em % e valor médio)

NDB: Valor médic anual
dos empréstimos (USS
milhoes)

32 China: 924
[ndia: 850
Russia: 490
Africa do Sul: 227
Brasil: 207
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Fonte: NDB Investor Presentation. Jan 2019. Elaborac¢do da autora
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GRAFICO 6
NDB: Empréstimos aprovados por pais (2016-2018)
(USS milhdes)

1.893
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815 840
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500 500 529
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300 321
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. 100
India China Brasil Africa do Sul Russia

m 2016 2017

Fonte: NDB Investor Presentation. Jan 2019. Elaboragdo da autora 41
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Periodo: 2016-2018
e Participagcao: 34% na carteira do banco (8 projetos).

» Areas/foco: distribuicio de energia solar na area industrial
de Lingang (Xangai); energia edlica, em Pinghai Bay (Putian);
melhoria da qualidade da agua e do sistema de esgotamento
sanitario e controle de enchentes; conservacao de energia e
diminuicao do uso do carvao na provincia de Jiangxi;
desenvolvimento de infraestrutura sustentavel de sete
pequenas cidades no municipio de Chongqing; linha de trem
urbano na cidade de Luoyang; parque eolico, provincia de
Guandong.

* Tipo de risco: financiamentos soberanos (Governo da China).

42
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Periodo: 2016-2018
e Participag¢ao: 32% na carteira do banco (8 projetos).

« Areas/foco: energia renovavel, energia solar, edlica e outras
com capacidade de gerar energia limpa; melhoria de
infraestrutura fisica de 1.500 km de estradas em Madhya
Pradesh; oferta de agua e esgotamento sanitario em areas
rurais; irrigacao da agricultura com o uso de agua retratada
no estado de Rajasthan; construcao de infraestrutura e
melhoria de 4 mil quildometros de estradas em areas rurais,
envolvendo um cinturao de 26 distritos de Bihar; mobilidade
urbana (metro).

* Tipo de risco: financiamentos soberanos (Governo da India) e
com garantia soberana (Intermediario Financeiro Nacional).
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Periodo: 2016-2018
 Participacao: 18% na carteira do banco (6 projetos).

* Areas/foco: energia hidroelétrica; melhorias das estradas e
mobilidade urbana e rural; infraestrutura social
(modernizacao de seu sistema judiciario); aumento da
oferta e tratamento de agua, melhoria do esgotamento
sanitario e combate a poluicao ao longo do rio Volga;
infraestrutura turistica, transportes e logistica.

* Tipo de risco: financiamentos soberanos (Governo da
Russia) e financiamentos nao soberanos (Intermediarios
Financeiros Nacionais).
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Periodo: 2016-2018*
* Participacao: 8% na carteira do banco (3 projetos).

» Areas/foco: infraestrutura para conexdo de rede de
energia renovavel; construcao de infraestrutura
portuaria em Durban; diversificacao da matriz
energeética.

* Tipo de risco: financiamentos com garantia soberana a
empresa estatal; financiamentos ndo soberanos;

*QO pais nao apresentou projetos em 2017.
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Periodo: 2016-2018*
 Participagcao: 8% na carteira do banco (4 projetos).

* Areas/foco: energia renovavel (energia edlica, solar e
hidrelétrica) no Piaui e Pernambuco em estradas e
drenagem, esgotamento sanitario e telecomunicacoes em
pequenas cidades urbanas no Para; recuperacao de
rodovia férrea estadual (Maranhdo); melhoria de
infraestrutura de duas refinarias da Petrobras.

* Tipo de risco: financiamentos soberanos; financiamentos
nao soberanos a Instituicao Financeira Nacional: BNDES
(que tem risco quase soberano).

*O pais nao apresentou projetos em 2017.
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A maioria dos
empréstimos do
banco possui risco
soberano. Essa foi
uma politica
deliberada da
instituicao para nao
correr riscos elevados
na estruturacao
inicial de sua carteira.
Mas em sua
Estratégia (2017-
2021) afirma que as
operacdes com o
setor privado deverao
alcancar maior
volume no futuro.

GRAFICO 7
NDB: Empréstimos aprovados por tipo de empréstimo (risco)
Sem garantia Intermediarios
soberana: 9 financeiros

nacionais: 9

Garantia soberana: 83
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O NDB em operacao ipea s
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Relacdo empréstimos/contribuicoes

* O montante de recursos referentes as parcelas anuais pagas
pelos paises do BRICS ao NDB (para integralizar o capital) é
distribuido igualmente entre eles.

* No entanto, a capacidade de cada um apresentar projetos e se
beneficiar dessa fonte de financiamento varia
substancialmente.

* |sso implica em diferentes relacoes
“empréstimos/contribuicoes” que podem ser verificadas pela
razao entre cada dolar de empréstimo aprovado e
efetivamente tomado por um pais vis-a-vis cada ddlar que sai
de seu orcamento. Veja-se:
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Economic Research

Relagcdo empréstimos/contribuicoes

e a China: arelacao é 4,0, ou seja, em valores acumulados,
esse pais contribuiu com USS 700 milhdes até 2018 e
obteve uma aprovacao de recurso quatro vezes maior que
esse valor.

* India: 3,6

e Russia: 2,0

e Africado Sul: 1,0
e Brasil: 0,9

Essas assimetrias podem mudar nos préoximos anos tanto
com a melhoria da capacidade dos paises de apresentar
bons projetos quanto de suas condicoes fiscais (oferta de
garantias soberanas)
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Instrumentos de operagoes:

 Empréstimos de longo prazo, em délar, euro e
moeda loca; Garantias; Investimentos em agoes,
Cofinanciamentos (Assinou varios memorandos de
entendimentos (ex.:Asian Develpment Bank).

* Fundos Especiais — foi criado recentemente o
Fundo de Preparacao de Projetos (Project
Preparation Fund) para facilitar a elaboracao de
estudos de viabilidade de projetos de parceria
publico-privada entre os paises membros.
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O NDB em operacao ipea muims

Modalidades Oferta de financiamentos em moeda local

O NDB anunciou em sua “Estratégia Geral: (2017-2021)”
gue uma de suas inovacoes sera a oferta de financiamentos
em moeda local com o objetivo de reduzir os riscos, bem
como promover mercados de capitais locais.

Dado que os projetos de infraestrutura e desenvolvimento
sustentavel sao tipicamente de longo prazo e estao no
setor nao transacionavel (que nao gera receitas em moeda
estrangeira ou moeda forte), os mutuarios tém dificuldade
em cobrir os riscos cambiais ao longo de sua duracao.

No entanto, essa oferta por parte do NDB ainda nao
alcancou sua concretude.
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 Uma das metas do NDB é buscar eficiéncia na aprovacao dos
empreéstimos, onde o prazo de realizacdes dos procedimento
(estruturar, negociar, rever, aprovar empréstimos e divulgar)
devem ser realizados em no maximo 6 meses.

* No entanto, a literatura alerta para: i) a estreita relacao entre a
qualidade dos empréstimos e o uso de instrumentos financeiros
adequados; e ii) o trade-off existente entre a rapidez com que
cresce a carteira de empréstimos de um banco e sua qualidade.

* O NDB tem procurado mostrar aos investidores que pode
primar pela agilidade do processo sem perder o compromisso
com os padroes de administracao de risco e qualidade do
crédito, algo que sé podera ser verificado em um prazo mais
longo de atua¢ao do banco quando realizar maior volume de
desembolsos. 5
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Desembolsos ipea s

 Com relacao ao cronograma de desembolsos ainda nao
ha informacoes oficiais sistematizadas e disponibilizadas
pelo NDB que permitam avaliar a proporcao entre
empréstimos aprovados e os desembolsos efetivos.

e Apesar dessa auséncia, foram publicadas pelo banco em
junho de 2017 duas projecoes para os empréstimos
aprovados e seus desembolsos para o periodo 2016-
2021, uma conservadora e outra otimista quanto a
evolucao do numero de projetos.

e Observe-se o grafico a seguir com a projecao
conservadora:
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desembolsos

GRAFICO 8

NDB: Projecoes de Empréstimos Aprovados e Desembolsos - cenario
conservador. (2016-2021) (USS bilhGes)

Valor médio
estimado de
cada projeto:
USS 167
milhées (2017)
e USS 200
milhdes a
5,85 partir de 2018

8
6
4 4,1
m Emp. Aprovados
2,5 2,6
Desembolsos
1,5 1,35
0,7
0
| | | |

2016 2017 2018 2019 2020 2021

10
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Projecoes de aprovacoes e ipea muims

desembolsos

Conclui-se que:

* Nessa projecao, o NDB teria aprovado entre 2016-2018 um
total de 39 projetos no valor USS 8 bilhdes, e desembolsado
USS 2,5 bilhdes, ou seja, uma participacao dos repasses
efetivos em 31% sobre as aprovacoes totais.

* No entanto, os valores estimados para os desembolsos
efetivos nesse periodo é de apenas USS 226 milhdes frente a
uma aprovacao de USS 8,1 bilhdes. Isso da uma proporc¢ao
repasses/aprovacao de apenas 2,8% nesses trés anos de
opera¢ao do NDB, muito abaixo de suas projecdoes, mesmo
considerando-se o cenario conservador.
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Projecoes de aprovacoes e ipea i

desembolsos

* Pode-se considerar que, embora as operacoes do
banco devam refletir sua a estratégia de
crescimento inicial, em que a cautela com o ritmo
dos desembolsos sera uma das condicoes para
evitar a elevacao dos riscos de carteira, deve-se
atentar que, um baixo ritmo de repasses de
recursos pode paralisar os negocios do banco e
minar o objetivo da instituicao de alcan¢ar uma
atuacao global.
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O NDB conta com as com as parcelas das contribuicdes de
seus paises membros e com captacdes feitas nos mercados de
capitais como fonte de recursos emprestaveis e a base de
financiamento tem sido o capital pago oferecido pelo banco.

e Por nao possuir rating internacional até meados de 2018, a
avaliacao de risco da primeira emissao, em moeda chinesa,
foi feita em 2016 por empresa da China (AAA) em consdcio e
o primeiro “bonus verde” (Senior Unsecured Green Financial
Bond) do NDB foi lancado em seu mercado interbancario.
Prazo de 5 anos, cupom de 3,07%, valor (RMB 3 bilhdes).

e Essainiciativa é parte de estratégia do banco de alavancar seu
capital e de conceder empréstimos preferencialmente na
moeda do pais demandante, usando para isso operacoes de

swaps.
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e A estratégia de funding do banco pretende ainda assegurar
recursos suficientes para atender as suas necessidades de
liquidez ao expandir a carteira de empréstimos e fazer jus as
suas despesas operacionais. Para isso, o banco quer levantar
fundos nos mercados de capitais globais e mercados locais
dos paises membros.

* Para que isso aconteca, a instituicao precisara perseguir bons
resultados de indicadores como, adequacao de capital,
liquidez e bom desempenho da carteira de empréstimos,
além do continuo compromisso dos paises acionistas com o
banco para compensar a falta de historico financeiro de uma
instituicao que opera ha pouco tempo.
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Politicas operacionais e ipea muims

financeiras

Foram aprovada as politicas operacionais e financeiras do banco

e Essas tracadas pelo NDB devem se pautar no compromisso de
longo prazo dos acionistas com a governanca e a solidez de
suas atividades na consecucao de seus objetivos.

* Nesse sentido, a pontualidade no pagamento das parcelas do
capital a ser integralizado, a qualidade da carteira de
empréstimos, a administracao de risco e estrutura de seu
balanco contabil sao indicadores importantes para mostrar a
resiliéncia da instituicao.

e As métricas adotadas pelo NDB em sua estrutura de
administracao de risco estao divididas em duas frentes:
politica de liquidez e politica de adequacao de capital.
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4 Consideracoes finais
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Consideracoes finais ipea myms

e Acriacaodo NDB e do CRA pelo BRICS em 2014 deu-se em
um contexto de relativo otimismo quanto ao papel crescente
dos paises em desenvolvimento e emergentes no produto
global e nas reservas internacionais

 Esses dois mecanismos de cooperacao financeira foram
também uma resposta concreta do grupo ao relativo
insucesso das reformas na governanca financeira global,
discutidas e aprovadas no ambito do G20 apds a eclosao da
crise de 2008, mas sobre.

* O NDB se constituiu ainda como novo instrumento de
financiamento internacional para atender as enormes
caréncias de investimentos em infraestrutura e
desenvolvimento sustentavel e significou um passo
importante no estabelecimento de uma arquitetura financeira
conjunta do BRICS. 61
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Consideracoes finais ipea s

* O NDB procurou adotar um modus operandi que o diferenciasse
das “velhas praticas” das instituicoes financeiras criadas no pos-
Segunda Guerra: uma instituicao de alcance global, aberta a
todos os membros da ONU, mas com um mandato restrito,
politicas de concessao de empréstimos sem condicionalidades
relativas as politicas internas dos paises tomadores e a estrutura
de governanca liderada por paises em desenvolvimento e
baseada no poder de voto igualitario para os cinco membros
fundadores do banco.

 Em seus trés anos em operacao, o NDB alcancou muitas
realizacdes: como estar em dia o cronograma de
integralizacao do capital, aprovacao agil de projetos,
obtencao de rating AAA no mercado chinés e AA+ pela
Fitch Ratings e S&P Global Ratings, entre outras...
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Mas, ha ainda muitos desafios:

1. E necessdrio que o banco expanda o volume de capital disponivel
para empréstimos (se quiser ter uma atuacao global) para além
da estrutura atual de funding, uma vez que o tamanho de sua
carteira ainda é relativamente pequena e ha dificuldades quanto
a efetivacao dos desembolsos. Para isso, o NDB devera acessar os
mercados de capitais e atrair novos socios, objetivo anunciado e
ainda nao alcancado, tendo o banco uma hoje uma base
geografica restrita, afetando a avaliacao do perfil de risco da
instituicao ja considerada altamente arriscada devido a
concentracao de sua carteira (segundo a agéncia Fitch).

2. Assegurar que o poder de voto em bases igualitarias dos cinco
paises fundadores e o sistema de rotatividade da presidéncia
sejam suficientes para evitar o dominio econdmico de um ou
outro pais sobre o destino da economia sobre o destino do banco
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3. O Brasil precisa estabelecer, com clareza, quais sao seus objetivos
dentro do banco e como pretende participar, de fato, na
governanca da instituicao. A baixa participacao do pais na carteira
do banco mostra que é preciso analisar como é possivel
aproveitar essa fonte complementar de investimento e projetos
prioritarios de infraestrutura e de desenvolvimento sustentavel, e
fortalecer sua articulacao internacional fora e dentro do BRICS
pelo mapeamento de parcerias estratégicas (publicas e privadas,
nacionais e internacionais).

4. Sem essas reflexoes e definicoes, ficara dificil para o Brasil
justificar o esforco orcamentario que tem feito em relacao a sua
crescente contribuicao como socio fundador do banco, haja vista
gue, pelo menos nos trés primeiros anos de operacao do NDB, a
participacao do pais na carteira do banco tem ficado abaixo do
potencial. 64
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5. Paraisso, a assinatura do acordo em julho de 2018 para o
estabelecimento do Escritorio Regional das Américas do
NDB no Brasil foi um passo importante, porém ainda
precisa ser ratificado pelo Congresso brasileiro, torne-se
operacional (previsto para novembro de 2019) e se torne
efetivo na prospeccao de negdcios na regiao.

6. Por fim, o Brasil tem a presidéncia rotativa do BRICS em
2019 e indicara em 2020 o novo presidente do NDB, o que
lhe dara mais poder relativo, visibilidade e
responsabilidade. Frente a estes fatos, o Brasil tera o
desafio de promover o dialogo e liderar a construcao de
uma pauta de cooperacao e investimentos dentro do

grupo.
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