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RESUMO

Este Trabalho de Monografia descreve os principais instrumentos de crédito
de que o exportador brasileiro pode valer-se para financiar suas exportagoes, ainda

garantindo-o contra possiveis riscos negociais e de mercado.

O objetivo principal é orientar exportadores a identificar fatores ambientais
mais favoraveis ao mercado internacional, analisar as vantagens e desvantagens de
exportar, assim como identificar a linha de financiamento mais adequada a realidade
financeira dos exportadores brasileiros, com o intuito de ganhar competitividade no

mercado Internacional.

Tem como objetivos especificos pesquisar na literatura os fatores
ambientais que favorecam as empresas exportadoras brasileiras a entrarem num
mercado tdo competitivo quanto o internacional, identificando vantagens e
desenvantagens inerentes, qualificando as modalidade de financiamento a
exportacao oferecidas no mercado interno, avaliar sua adequacdes e apoio para a

competitividade dos produtos no cenario internacional.

Permitir assim uma maior compreensdo dos instrumentos de crédito que
serdo apresentados e optar pelo mais adequado e vantajoso para que a empresa
possa ingressar no mercado internacional, seja ela grande, média ou de pequeno

porte.



ABSTRACT

This Work of Monograph describes the principal credit instruments that the
brazilian exporter can be use to finance your exports, guaranteeing him against

possible negotiates and market risks.

The main objective is to guide exporters to identify more favorable
environmental factors to the international market, to analyze the advantages and
disadvantages of exporting, as well as to identify the more appropriate financing line
the Brazilian exporters' financial reality, with the intention of winning competitiveness

in the International market.

It has as specific objectives to research in the literature the environmental
factors that favor the brazilian exporters companies to get into a such competitive
market as the international, identifying advantages and inherent disavantages,
gualifying them financing modality to the export offered at the internal market, to
evaluate your adaptations and support for the competitiveness of the products in the

international scenery.

To allow a larger understanding of the credit instruments that will be
presented and to choose for the most appropriate and advantageous so that the

company can enter at the international market, be her big, middle or small company.
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INTRODUCAO

Hoje mais do que nunca, exportar é prioridade nacional. O governo federal,
empresas e diversas entidades estdo engajados na expanséo das exportacdes, em

face do seu carater estratégico para o desenvolvimento econdmico e social do Pais.

O desafio de exportar torna-se cada vez mais proximo da realidade das
empresas brasileiras, tanto de grande, médio e pequeno porte. Para que isso seja
possivel sdo necessarias diversas atitudes vencedoras de seus empresarios para se
obter éxito, como: buscar informacdes do mercado atual, ser empreendedor,

alavancar seus negaocios.

N&o obstante, &€ necessario um constante aperfeicoamento por parte dos
profissionais que operam nesta area, uma vez que sempre surgem novidades e
alteracbes das normas que regem o comércio internacional. Estas atualizacfes
requerem muito estudo e dedicacdo para enfrentar os constantes desafios e

conquistar novos espagos no COmercio exterior.

Podera contar sempre com o apoio e a experiéncia de varias entidades

governamentais e ndo governamentais, para auxilid-la no processo de exportacao.

O presente estudo visa mostrar de forma abrangente o comércio
internacional, as teorias sobre o mercado exterior, planejamento que uma empresa
devera ter ao exportar, responsabilidade socioambiental como diferencial de
mercado, as linhas disponiveis no mercado de financiamento a exportacdo, bem
como 0 panorama macro econémico que o pais se encontra no intuito de empresas
exportadoras da Regido do Vale do Itajai (Santa Catarina) obtenham competitividade

no mercado internacional.



1. DEFINICAO DO PROBLEMA

Este trabalho propde a orientar exportadores a identificar fatores mais
favoraveis no mercado internacional, analisar as vantagens ao exportar, assim como
identificar a linha de financiamento mais adequada a realidade financeira dos
exportadores do Vale do Itajai (SC), com o intuito de ganhar competitividade no

mercado Internacional.

Por meio de pesquisa com empresarios do Vale do Itajai (SC), identificou-se
deficiéncia de visdo de mercado internacional, além de desconhecimento das
vantagens de exportar, bem como das linhas de financiamento disponiveis no Banco

do Brasil.

Muitas vezes as pessoas imaginam que o mercado internacional é apenas
um mero prolongamento do mercado interno onde € analisado mediante a aplicacao
dos mesmos critérios e métodos. Ambos, mercado interno e internacional, se
encontram alicercados no atendimento das necessidades e desejos dos individuos,

no entanto, existem particulariedades distintas entre os mesmos (RATTI, 2004).

O que leva um pais pensar a exportar € a impossibilidade de uma regiao ou
pais produzir vantajosamente todos os bens e servicos de que tenham necessidade
0s seus habitantes. Isto é decorréncia de fatores diversos, dentro 0os quais podem
ser destacados: desigualdade na distribuicdo geografica dos recursos naturais, as
diferencas de clima e de solo e as diferencas de técnicas de producédo (RATTI,
2004).

As diferengcas entre o comércio interno e o comércio internacional sdo
devidas principalmente a variagdes no grau de mobilidade dos fatores de producéo,
natureza do mercado, existéncia de barreiras aduaneiras a outras restricbes como
longas distancias, variacbes de ordem monetaria e variacoes de ordem legal
(KILLOUGH, 1960).



Mas o fato de um produto ser bom e ter éxito no mercado interno é
insuficiente para se impor no exterior. Muitos artigos podem ter sucesso em um
mercado e fracassar no outro. Cada mercado deve ser tratado e analisado
separadamente (LABATUT, 1994).

No mercado internacional, porém, as diferengas existentes com relacdo aos
aspectos apontados tornam problematica essa padronizacdo. Uma empresa que
opere no mercado internacional devera aprofundar-se no estudo dos habitos e
reacfes dos habitantes dos paises com 0s quais comercie e adaptar 0os seus
produtos de modo a atender, na medida do possivel, as peculiaridades de cada
populacdo. Porque o cliente internacional é muito mais exigente no que se refere a
qualidade do produto. Muitas vezes ele é quem determina as caracteristicas do
mesmo, e o produtor tem de fabricar o artigo de acordo com as recomendac¢des do
cliente (RATTI, 2004).

Segundo Furtado (2001), no comércio internacional os paises concorrentes
utilizam-se de sistemas ageis e eficientes de financiamento a exportagdo. Enquanto
no Brasil, existem alguns sistemas de financiamento ja tradicionais e amplamente
difundidos, outros restritos a poucos exportadores. Isto explica-se ao compararmos
as situacbes enfrentadas pelos exportadores brasileiros frente aos seus
concorrentes de paises industrializados. Nos paises desenvolvidos temos que
considerar em primeiro lugar a estabilidade que suas economias detém, suas
moedas fortes e com baixas taxas de juros, tecnologia, além de eventuais subsidios

diretos ou indiretos.

No Brasil, a politica econ6mica adotada busca controlar a inflacdo e atrair
capital estrangeiro. Porém mantém as taxas de juros muito altas, o que
principalmente neste ano de 2006 vem caindo, mas ainda elevando os custos do
produtos brasileiros, levando a perda da competitividade perante o mercado
internacional (REVISTA ISTO E DINHEIRO, 2006).

As alteracdes diarias nas taxas cambiais podem diminuir os lucros dos
comerciantes e grandes alteracdes podem transformar lucros em perdas (KENEN,

1985). Surge assim o problema de cambio, ou seja, a troca de diferentes moedas.
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Todavia, no que se refere ao aspecto monetario, a principal distincdo nao reside
tanto no emprego de diferentes moedas, mas sim na possibilidade de mudanca das
relacbes de valor entre elas. Isto faz com que o0s custos e a execucdo das
operacOes internacionais estejam sujeitos a transtornos e riscos especiais que
normalmente ndo ocorrem no mercado interno (RATTI, 2004).
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2. JUSTIFICATIVA

Este Trabalho de Monografia busca servir como um guia para empresas
exportadoras do Vale do Itajai (SC), tentando demonstrar os principais instrumentos
de crédito que as empresas podem valer-se para financiar suas exportacdes, ainda

garantindo-as contra possiveis riscos negociais e de mercado.

O objetivo principal é auxiliar exportadores a identificar fatores mais
favoraveis no mercado internacional, analisar as vantagens ao exportar, assim como
identificar a linha de financiamento mais adequada a realidade financeira dos
exportadores do Vale do Itajai (SC), com o intuito de ganhar competitividade no

mercado Internacional.

Tem como objetivos especificos pesquisar na literatura os fatores que
favorecam as empresas exportadoras a entrarem num mercado tdo competitivo
quanto o internacional, identificando vantagens inerentes, qualificando as
modalidade de financiamento a exportacao oferecidas no mercado interno, avaliando
sua adequagbfes e apoio para a competitividade dos produtos no cenario

internacional.

Permitindo assim uma maior compreenséo dos instrumentos de crédito que
serdo apresentados e optando pelo mais adequado e vantajoso para que a empresa

possa ingressar no mercado internacional, independente do seu porte.

Hoje mais do que nunca, exportar é prioridade nacional. O governo federal,
empresas e diversas entidades estdo engajados na expanséo das exportacdes, em
face do seu carater estratégico para o desenvolvimento econdmico e social do Pais.
Este novo cenario brasileiro € um desafio para esse trabalho, porque na grande
maioria da literatura o pais tinha uma outra realidade cambial, muito mais favoravel

as exportagoes.

Assim, se uma empresa decidir entrar no mercado internacional tera como
principais vantagens a oportunidade de diversificacdo de mercados, o aumento da

sua produtividade, a melhora na qualidade dos seus produtos, a diminui¢cdo da carga

12



tributaria, além de contar sempre com 0 apoio e a experiéncia de varias entidades

governamentais e ndo governamentais, para auxilid-la no processo de exportacao.
Desta foram, o presente estudo pretende ser um guia para empresas que

pretendem exportar demonstrando de forma abrangente o mercado internacional, 0s

mecanismos de financiamento a exportagéo e as realidades atuais de mercado.
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3. OBJETIVOS

3.1.

OBJETIVO GERAL

O objetivo principal é auxiliar exportadores a identificar fatores mais

favoraveis ao mercado internacional, analisar as vantagens de exportar, assim como

identificar a linha de financiamento mais adequada a realidade financeira da

empresa, com o intuito de ganhar competitividade no mercado Internacional.

3.2.

OBJETIVOS ESPECIFICOS
Os obijetivos especificos que permeiam o objetivo geral proposto séo:
a) Buscar auxiliar um empresa (pequena, meédia ou grande) ter o
conhecimento necessario de comércio internacional, para suprir davidas

guanto a decisédo de entrar no mercado externo;

b) Pesquisar na literatura os fatores que favorecam as empresas entrarem

no mercado externo, identificando vantagens e oportunidades;

c) Analisar os resultados encontrados, identificando as modalidades de
financiamento a exportagdo oferecidas no mercado interno, avaliar sua
adequacdes e apoio para tornar seus produtos mais competitivos no

comeércio exterior;

d) Pesquisar na literatura o cenario que se encontra a economia brasileira.

14



4. REVISAO LITERARIA

O capitulo a seguir visa fornecer embasamento tedrico para melhor
compreensao do tema em estudo. Para isso, apresenta conceitos de autores
reconhecidos e especialistas no tema, com a finalidade de se realizar uma anélise

criteriosa do assunto.

4.1. COMERCIO INTERNACIONAL

A principal razdo para a existéncia de trocas internacionais, isto é, o
comércio internacional € a constatacdo simples de que nenhum pais é auto-
suficiente para produzir tudo de que necessita. Ou, ainda que se um pais tentasse
ser auto-suficiente, os custos de tal processo seriam de tal ordem que nao
compensariam os esforgos. A partir dessa constatacdo, 0s paises procuram se
especializar naquelas atividades produtivas em que, pela sua dotacdo de fatores —
recursos naturais, capital, mao-de-obra — tém vantagem relativa sobre outros paises,

estabelecendo, a partir dai, as trocas internacionais. (FOSCHETE, 2001, p. 15)

Vai longe o tempo em que as nagfes produziam para consumo proprio ou
mesmo quando comecaram as trocas sistematicas de mercadorias entre 0S povos.
O comércio internacional deu os primeiros passos na Antiguidade, atravessou a
Idade Média marcado por intensas rotas maritimas e, depois de percorrer diversos
momentos histéricos, chega ao século XXI com alto grau de profissionalizacdo e
exigéncias. (RATTI, 2004)

Com raras excecdes, hoje os paises estdo inseridos na globalizacdo. O
termo surgiu no inicio do século passado, mas ganhou for¢a nos anos 80, época em
gue se observou um processo de integragcao mundial, com a quebra de fronteiras e a
abertura das economias. Aliados a isso, 0 desenvolvimento dos meios de transporte
e a transformacdo radical das telecomunicacdes contribuiram para acelerar as

condi¢cbes da concorréncia no plano internacional. (RATTI, 2004)
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A intensificacdo do comércio entre o0s paises ampliou o0s horizontes
negociais de todos os produtores de bens e servicos. Um estagio da historia da
civilizacdo que certamente néo tera retrocesso. Os proprios numeros do comércio
exterior brasileiro mostram claramente essa tendéncia. Em 1950, o Brasil exportou
US$ 1,4 bilhdo. Em 2005, na melhor fase registrada pelas exportagdes do Pais,
esse numero saltou para US$ 118 bilhdes. (Ministério Relagbes Exteriores)

Ja a curva de crescimento das exportacdes mundiais foi bem mais
acentuada. O volume de US$ 57,2 bilh6es em 1950 atingiu, em 2005, uma marca
impressionante de US$ 10 trilhdes — sendo que, deste total, a participacdo nacional

foi de apenas 1,17%. (Ministério Relacdes Exteriores)

Torna-se inegavel o espaco que o mercado externo oferece aos
empreendedores brasileiros. Aproveitar esse grande potencial dependera da forma
como as iniciativas privada e governamental irdo se articular em busca de uma
efetiva insercéo internacional para o Pais. Todos concordam que Sao necessarios
investimentos no aprimoramento tecnolégico de produtos e servigos “made in Brazil”,
aumento do apoio as viagens comerciais e a participacdo em feiras no exterior, além
de maior volume de financiamento e melhor sistema de garantias — apenas para citar

alguns aspectos.

Do ponto de vista da economia nacional, o principal motivo para exportar €
obter recursos para pagamento das importacdes necessarias a vida econdmica do
pais. Ao exportar, além da obtencdo das divisas, 0 pais absorve tecnologia e
alcanca maior produtividade.

Nesse contexto, a politica de comeércio exterior brasileira tem como meta
prioritaria a elevacdo das receitas provenientes da exportacdo a niveis compativeis
com as exigéncias do progresso do Pais, isto é, aguela necessaria ao atendimento
da crescente procura de matérias-primas, produtos semi-elaborados, maquinas e

equipamentos imprescindiveis a expansao e a renovacao do parque industrial.

16



Com isso o Governo empreende cada vez mais seus esforcos para
equilibrar sua Balanca Comercial, com o objetivo de torna-la superavitaria, por meio
da mudanca da cultura comercial das empresas (estimulando as importacdes e
exportacdes) e aprimorando os métodos administrativos e organizacionais, devido

ao aumento da competitividade promovida pela globalizacao.

4.1.1. ESTRUTURA ADMINISTRATIVA DO COMERCIO EXTERIOR
BRASILEIRO

Os 6rgaos que compdem a estrutura do comércio exterior brasileiro podem
ser classificados por area de atuac&o. Alguns tratam dos interesses brasileiros no
exterior e outros sao responsaveis pela conducdo dos assuntos reguladores e
gerenciais do comércio exterior. Estdo vinculados ao Ministério das Relacdes
Exteriores (MRE), Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comeércio Exterior
(MDIC) e Ministério da Fazenda.

4.1.1.1. ORGAOS ANUENTES

Alguns produtos, por sua natureza ou pela finalidade da operacdo, estao
sujeitos a anuéncia prévia para exportacdo por parte de 6rgdos especializados. Os
orgaos autorizados a atestar o cumprimento das condicbes para fins de
licenciamento das exportacdes sdo: Agéncia Nacional de Petréleo (ANP), Agéncia
Nacional de Vigilancia Sanitaria (Anvisa), Banco Central do Brasil (Bacen),
Comisséo Nacional de Energia Nuclear (CNEN), Comando do Exército, Comissao de
Coordenacédo do Transporte Aéreo Civil (Cotac), Departamento de Operacbes de
Comércio Exterior (Decex), Departamento Nacional de Producdo Mineral (DNPM),
Departamento de Policia Federal (DPF), Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos
Recursos Naturais Renovaveis (Ibama), Ministério da Ciéncia e Tecnologia (MCT),

Ministério da Defesa e Banco do Brasil (por delegacdo da Secex).

4.1.1.2. PROGRAMA DE DESENVOLVIMENTO COMERCIO EXTERIOR

O atual estagio do comércio exterior brasileiro, em que as exportacdes vém

apresentando expressivo crescimento nos ultimos anos, tanto em seu volume total
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quanto na diversificagdo dos destinos e principalmente de sua pauta, requer, como
estratégia para seu maior desenvolvimento, a implementacdo de instrumentos
modernos, flexiveis e ageis que permitam a simplificacdo da logistica, o acesso a
informacdo e o0 apoio crediticio, elementos fundamentais para viabilizar a

participagdo das empresas no competitivo mercado internacional.

Foram planejadas, no ambito do Programa, a¢cdes voltadas para facilitar o
processo operacional — seja por meio da simplificacdo e atualizacdo normativa e
pelo aperfeicoamento dos instrumentos operacionais e administrativos que
viabilizam as operacdes de comércio exterior, seja pela ampla disseminacdo de
informacdes sobre o comércio exterior brasileiro e mundial — a serem implementadas
pela adocdo de modernos recursos propiciados pelas novas tecnologias de

informagao.

Sempre contando com o0 apoio e a participacdo do setor privado, a
Secretaria de Comércio Exterior, do MDIC, tem trabalhado de modo a garantir a
regulamentacdo do comércio exterior brasileiro em normas objetivas, transparentes

e cada vez mais simplificadas.

4.1.1.3. PROGRAMA DE GERACAO DE NEGOCIOS INTERNACIO NAIS
PARA MICRO E PEQUENAS EMPRESAS — PGNI — MPE

O Programa de Geracao de Negdcios Internacionais para Micro e Pequenas
Empresas — PGNI — MPE, tem por objetivo prestar atendimento integral e
especializado as micro e pequenas empresas, com foco na capacitacao e orientacédo

técnica em comércio exterior.

Objetiva ainda contribuir para o incremento e desburocratizacdo do
comeércio exterior brasileiro, com foco nas exportac6es e como forma de auxiliar a
inclusdo social a partir de insercdo das micro e pequenas empresas, com

faturamento bruto anual até R$ 10 milhdes, no mercado internacional.
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Para ter acesso ao Programa, a micro ou pequena empresa deve procurar
sua agéncia de relacionamento do Banco do Brasil S.A. para cadastrar a oferta de
seu produto no Balcdo de Comércio Exterior, com esse cadastramento a empresa

terd acesso a todos os beneficios do PGNI — MPE.

4.1.1.4. AGENCIA DE PROMOCAO DE EXPORTACOES DO BRASIL —
APEX-BRASIL

A Agéncia de Promocéo de Exportacdes do Brasil (APEX-Brasil) aposta no
estimulo ao desenvolvimento de uma cultura exportadora, tem por objetivo estimular
as exportacdes brasileiras especialmente das empresas de pequeno porte, apoia
acOes voltadas a adequacao de produtos e a elaboracao de produtos e a preparacéo
de empresas para a exportacdo, além de outras agles relacionadas a promocéao

comercial, tais como participacédo em feiras e missdes comerciais.

As micro e pequenas empresas precisam de apoio para ter acesso as
informagdes, e de um sistema organizado de captacdo para buscar espaco no
mercado mundial, com isso a APEX-Brasil trabalha com quatro tipos de projetos:

« Projeto Setorial (PSI) — atende a um setor ou cadeia produtiva;

e Projeto Horizontal (PH) — envolve dois ou mais setores produtivos
nas acoes de promocéao;

« Consorcios ou Cooperativas — podem apoiar a formacdo de um
consorcio para a exportacao e as acdes de promocao de exportacao
dos produtos das empresas consorciadas;

« Projeto Isolado (Pl) — apd6ia uma Unica agdo ou atividade, como a

participagdo em uma feira ou a elaboragéo de material promocional.
Esses projetos deverdo ser apresentados por instituicbes privadas sem fins
lucrativos, instituicbes publicas, associagfes de classe setoriais e regionais,

cooperativas e pelos SEBRAE-UF.

4.1.2. AS TEORIAS SOBRE O MERCADO EXTERIOR
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Por diversas questdes que envolvem desde a sobrevivéncia de uma nacéo
até a satisfacdo de necessidades menos vitais, fortes razdes induzem os paises ao
comeércio exterior de bens e servicos (PASSOS e NOGAMI, 2005, p. 522).

Entre essas razdes pode-se citar:

* as desigualdades entre as nacdes no tocante aos recursos naturais nao
renovaveis;

« diferencas internacionais no tocante a fatores climaticos (que sao
determinados por fatores relativamente estaticos como altitude, latitude,
topografia e tipo de superficie) e a fatores edaficos (natureza e distribuicao de
solos);

« desigualdades nas disponibilidades estruturais de capital e trabalho; e

» diferencas nos estagios de desenvolvimento tecnoldgico.

E a patir da combinacdo desses quatro fatores que surge a divisdo
internacional do trabalho, a especializacdo das na¢des. Por decorréncia, 0 comércio
externo tem contribuido, continuo e persistentemente, para a internacionalizacéo
dos processos econdmicos e, sendo responsavel pelo gradativo aumento das taxas

de dependéncia de cada economia com relacdo ao resto do mundo.

Veremos agora trés das principais teorias que procuram explicar a
existéncia do comércio internacional: teoria da vantagem absoluta, teoria das

vantagens comparativas e a teoria da demanda reciproca.
4.1.2.1. TEORIA DA VANTAGEM ABSOLUTA
Um dos primeiros autores que se dedicou ao estudo do comércio
internacional foi o economista inglés Adam Smith (1723-1790), em sua obra “A

Riqueza das Nac¢bes”, editada em 1776 (RATTI, 2004, p. 355).

Smith procurou mostrar que a aplicacdo da divisdo do trabalho na éarea
internacional, permitindo a especializagdo de producdes, aliada as trocas entre as
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nacodes, contribuia para a melhoria do bem-estar da populacdes (RATTI, 2004, p.
356).

Resumindo, cada pais deveria se concentrar naquilo que pode produzir ao
custo mais baixo e trocar parte dessa produgéo por artigos que custem menos em
outros paises. Mostra em que condi¢cdes determinado produto ou servigco pode ser
oferecido, com precos de custos inferiores aos dos concorrentes. Em geral, essa
situacdo é criada pela especializacdo, mas ndao podemos deixar de considerar que

nos produtos agricolas, a condicao climatica é fundamental.

4.1.2.2. TEORIA DAS VANTAGENS COMPARATIVAS

O economista inglés David Ricardo (1772-1823), aperfeicoou as idéias de
Adam Smith, desenvolvendo a chamanda Teoria das Vantagens Comparativas,
também chamanda de Teoria dos Custos Comparados (RATTI, 2004, p. 357).

O grande mérito de Ricardo foi mostrar que o comércio também seria
proveitoso para os dois paises, numa relacdo de troca, mesmo que um deles tivesse
vantagem absoluta sobre o outro na producdo de todas as mercadorias; mas sua
vantagem seria maior em alguns produtos do que em outros. Em outras palavras,
devem sem consideradas ndo as vantagens absolutas, mas sim as vantagens
comparativas (relativas) (RATTI, 2004, p. 357).

Resumindo, a condicdo basica para a existéncia de comércio seria apenas
que o custo de oportunidade de produzir um bem fosse diferente entre diferentes

paises.
4.1.2.3. TEORIA DA DEMANDA RECIPROCA
Essa teoria foi desenvolvida por John Stuart Mill (1806-1790), filésofo e
economista inglés, em sua obra “Principios de economia politica com algumas de

suas aplicacoes a filosofia social”’, em 1948, obra que acabou mais tarde sendo um

guia para estudo em economia no século XIX, durante muitos anos.
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Nessa teoria a base ndo sera mais a unidade do produto, mas o que em um

determinado numero de horas dois paises diferentes podem produzir.

4.1.2.4. CUSTOS DE OPORTUNIDADES

Embora grande utilidade, a Teoria das Vantagens Comparativas
apresentava uma limitacdo muito séria, pois estipulava que as relacbes de valor
entre dois bens eram determinadas pelas quantidades de trabalho incorporadas na
producdo de cada uma deles (RATTI, 2004, p. 358).

No custo de oportunidade a relacdo de valor considera, apenas um unico
fator de producédo, mas na realidade ndo podemos esquecer que ha uma série de
fatores de producdo que também tém sua participagcdo no processo produtiv, como a

terra, as matérias-primas, 0s capitais, as tecnologias, etc.

4.1.3. PLANEJAMENTO DE EXPORTACAO

4.1.3.1. PREPARACAO DA EMPRESA

Exportar € uma postura empresarial, uma alteranativa estratégica de

desenvolvimento, que propicia competitividade e uma dimenséao global a empresa.

No entanto, para que a exportacdo seja efetivamente um bom negdcio, os
dirigentes devem se conscientizar da importancia do planejamento de uma politica
que leve em conta o conhecimento e o dominio das regras e usos do comércio
internacional. Caso contrario, as vendas ao exterior podem resultar em prejuizos e

numa péssima experiéncia, com consequente reflexo negativo para o exportador.

Assim, o planejamento de exportacao, entre outras acdes, deve considerar
0S seguintes aspectos: (Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comeércio
Exterior — Site: www.portaldoexportador.gov.br)

 Somente comecar a exportar se estiver decidido, reservando determinada

parcela da producdo para o mercado externo. A exportacdo exige
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continuidade e ndo dever ser considerada como uma valvula de escape para
as crises do mercado interno ou apenas oportunista;

Estar disposto a invertir na organizacdo do seu mercado externo. Sem
pesquisa de mercado, escolha cuidadosa dos agentes, definicdo do
consumidor que se pretende atingir e conhecimento das exigéncias de cada
pais, seréo realizados somente negdécios esporadicos, nunca permanentes;
Estudar o mercado com o qual deseja operar, de modo a avaliar suas efetivas
possibilidades comerciais, focando primeiro o cliente e depois o produto;
Estuda as caracteristicas comerciais dos paises, ou seja, técnicas de
negociagao, concorréncia, cultura etc;

Conhecer essencialmente e acompanhar as modificagdes nos regimes
alfandegarios, cambiais, de impostos e taxas em vigor no pais em questao,
bem como o rito processual de liquidac¢des burocraticas, acéo judicial etc;

Dar atencdo especial as disposicdes sobre embalagens, etiquetagem e
requisitos fitossanitarios vigentes para o produto no mercado-alvo;

Colocar um profissional experiente a frente do departamento de exportacao.
Esse profissional deve conhecer a linguagem usual do comércio internacional
e assumir a responsabilidade sobre um setor que nédo pode merecer, apenas
de vez em quando, a atencdo de um diretor, ja sobrecarregado pela
administracdo de outras areas da empresa;

Manter alguma forma de representacdo no mercado internacional, de modo a
oferecer um minimo de servigo pos-venda,;

Evitar trabalhar com amadores. A nomeacdo de parentes, amigo ou
conhecidos como representantes no exterior, sem 0 pleno conhecimento do
ramo ou acesso aos compradores pode inviabilizar o negécio. Procurar um
bom profissional, que conheca o produto e o0 mercado é essencial;

Calcular com cuidado os precos de exportacdo. Quando em duvida, consultar
técnicos de Orgaos oficiais, ou ndo, de comércio exterior (Secex, federacoes,
camaras de comércio, Banco do Brasil etc). Além de utilizar com perfeito
equilibirio os incentivos concedidos a exportagdo, é necessario apresentar o
preco mais vantajoso possivel, tendo sempre em conta a concorréncia de

outros paises;
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* Lembrar que as formas de propaganda, publicidade e promoc¢édo de vendas
de um produto devem estar sempre em perfeita harmonia com as
peculiaridades de cada mercado. Para um bom produto sempre havera um
bom mercado;

» Apresentar um comportamento de rigorosa seriedade comercial e moral, para
conservar e ampliar relacdbes com a clientela. Cumprir sempre o que
prometer. Responder com presteza a correpondéncia recebida do exterior,
mesmo que 0 assunto ndo tenha muita relevancia. Nao fornecer mercadorias
gue nédo correspondam a amostra encaminhada ao cliente. Verificar e cumprir
rigorosamente os prazos de embarque convencionados, mesmo que isSso
represente um custo adicional;

« Pagar em dia as comissbes dos agente e manté-los informados sobre os
planos e programas de sua empresa. Fornecer as indicacdes corretas sobre
territérios a serem observados e as cotas a serem cumpridas. Os grandes
clientes compram uma ou duas vezes por ano e ndo se pode perder essas
oportunidades. N&o tumultuar o mercado, fazendo negdcios a revelia de seus
agentes;

e Lembrar que melhor preco, qualidade, garantia de fornecimento continuo e
atendimento tdo eficiente quanto o dos forenecedores tradicionais podem ser
boas razbes para se comprar de um fornecedor novo e distante;

* Na&o esperar resultados imediatos e grandiosos. A abertura de novos

mercados é um investimento e necessita de trabalho a médio e longo prazo.

4.1.3.2. MARKETING INTERNACIONAL

A partir do momento em que uma empresa vende seus produtos no exterior,
ela passa a atuar no campo do marketing internacional. Os fundamentos sao os
mesmos do marketing em geral, mas as estratégias adotadas devem ser diferentes

das definidas para o mercado nacional.

As ferramentas do marketing internacional podem ajudar as empresas a
planejar e gerenciar suas atividades visando satisfazer as necessidades e desejos

de consumidores localizados nos mais diversos paises.
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Como cada mercado possui suas particularidades, as politicas de marketing
adotadas com sucesso em um pais podem ndo apresentar 0s mesmos resultados
em outro. Dai a necessidade de encontrar a estratégia mais adequada para a

insercado e manutencdo de um produto num mercado.

4.1.3.3. NEGOCIACAO COMERCIAL

O planejamento e a preparacdo sistematica sdo elementos vitais para o
sucesso de negociacdes comerciais. Executivos experientes na area de exportacao
dedicam tempo substancial ao planejamento e a preparacdo, antes de se sentarem
a mesa de negociacdo. Geralmente, quanto mais complexa a transacdo a ser
efetuada, maior o periodo de planejamento. A fase preparatoria €, também, mais
longa para as transacdes internacionais do que para as domésticas, devido a
dificuldade em coletar um nudmero significativo de informacgdes preliminares.
Entretanto, a empresa exportadora pode obter muitos dos dados de que necessita,

mediante contatos frequientes com a outra parte na fase da pré-negociacao.

As falhas mais comuns na negociacdo decorrem da preparacao
inadequada. A maior parte delas pode ser eliminada ou reduzida, se for dada a

atencao devida ao trabalho de suporte na fase da pré-negociacao.

As falhas mais comuns apresentadas sao: (Ministério do Desenvolvimento,

IndUstria e Comércio Exterior — Site: www.portaldoexportador.gov.br)

Objetivos imprecisos;

* Pouco conhecimento da lingua estrangeira;

* Pouco conhecimento das metas da outra parte;

* Entendimento equivocado de que a outra parte € adversaria,

» Pouca atenc¢éo aos intereses da outra parte;

» Falta de compreensao do processo decisorio da outra parte;

* Inexisténcia de estratégia para fazer concessoes;

* Reduzida quantidade de alternativas, previamente estabelecidas;

* Falha no entendimento do fator competicao;
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* Inabilidade do uso do poder de negociacao;
» Pressa em fazer célculos e em decidir;

* Reduzido senso de oportunidade para concluir a negociacao.

A preparagdo de uma negociacdo € o0 momento em que se exige 0 maximo
do negociador, para que ele retna, antecipadamente, uma gama de informacdes
que o conduzira ao sucesso da empreitada. Nessa fase, é recomendavel saber:
(Ministério do Desenvolvimento, Induastria e Comércio Exterior — Site:

www.portaldoexportador.gov.br)

Posicdo da empresa na negociacao;

* Posicdo da empresa com a qual havera negociacéo;

* Grau de competicdo da empresa representada;

» Limites estabelecidos pela empresa que o0 negociador representa.

» [Estratégia e taticas especificas de negociacao.

E de grande valia saber os pontos fortes e fracos, os objetivos e as
prioridades da outra parte para planejar a estratégia da negociacao, as taticas e as
contrapropostas. Um dado a considerar no planejamento é o de estabelecer o limite

de concessoes.

Em qualquer negociacédo, o encontro efetivo entre as duas partes representa
apenas uma fase do processo. As etapas de maior importancia referem-se ao
planejamento e a preparacdo que, muitas vezes, sao negligenciadas pelos

negociadores, notadamente pelos principiantes.

Os mais experientes sabem que cada negociador deve estar muito bem
preparado para o sucesso dos entendimentos. Evidentemente, as duas partes tém
seus pontos fortes e fracos, mas aquela que se envolver, de modo arduo e
determinado, no trabalho de alcancar as metas fixadas, sem duvida obterd os
melhores restultados. Preparar-se para negociar € um dos meios mais eficazes, de
que uma empresa pode se valer, para ingressar, com seguranca, N0 COMErcio

internacional.
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4.1.4. RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

Responsabilidade Social ou Socioambiental de Empresas — RSA, é um
tema recente, mas de cresecente interesse na midia, empresariado, academia,
governo e sociedade civil no Brasil. N&o ha uma lista rigida de acdes que uma
empresa deve fazer para ser socialmente responsavel. Porém, apesar de nao existir
uma definicdo taxativa sobre o tema, é consenso que a responsabilidade social
envolve uma gestdo empresarial mais transparente e ética e a insercdo de

preocupacdes sociais e ambientais nas decisdes e resultados das empresas.

A Responsabilidade Socioambiental de Empresas — RSA, diz respeito a
maneira como as empresas agem, como impactam e como se ralacionam com o
meio ambiente e suas partes legitimamente interessadas, 0s acionistas
controladores. Tudo isso reflete 0 que modernamente chamamos de governanga
corporativa, ou seja, a forma como uma organizacao € gerida, e seus reflexos nos

resultados econdmico-financeiros.

Governanga corporativa diz respeito aos sistemas de controle e
monitoramenteo estabelecidos pelos acionistas controladores de uma determinada
empresa ou corporacao, de tal modo que os administradores tomem decisdes sobre
a alocacdo de recursos de acordo com os interesses dos proprietarios. Com o
aumento da necessidade de serem competitivas devido a abertura do mercado
nacional e oportunidades de exportagéo, as empresas estdo buscando alternativas
de se diferenciar, abrir novos mercados e melhorar sua competitividade. Maior

responsabilidade sociaoambiental pode ser esta diferenciacao.

A Responsabilidade Socioambiental corresponde a um compromisso de
empresas que atuam na vanguarda, atendendo a crescente conscientizacdo da
sociedade. Preocupa-se em revisar os modos de producédo e padrdes de consumo
vigentes, de tal modo que o sucesso empresarial ndo seja alcangcado a qualquer
preco, mas ponderando-se 0s impactos sociais e ambientais decorrentes da atuacao
adminsitrativa e negocial da empresa. (REVISTA ISTO E DINHEIRO, 2006).
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Para uma empresa ingressar no mercado hoje globalizado, faz-se
necessario rever muitos dos preconceitos étnico-politicos, para que se possa
enfrentar o desafio de ultrapassar a grande distancia que ainda nos separa dos

principios mais elementares dos direitos humanos, sociais e ambientais.

O bem-comum deve ser observado para no futuro alcancar um
desenvolvimento econdémico sustentavel, despertando a consciéncia para uma
critica dos graves erros cometidos no passado e uma conseqiente mudanca de

atitude em relagdo aos mesmos.

A critica ao modelo de desenvolvimento tradicional que negligencia a
importancia dos direitos sociais para superagdo da pobreza e das desigualdades
sociais, bem como das reservas energéticas e da biodiversidade ambiental, levando
a uma nova ética nos negocios comprometida com o meio e com os direitos sociais.
(REVISTA ISTO E DINHEIRO, 2006).

4.1.4.1. PROTECAO AO MEIO AMBIENTE

Em dezembro de 1997, em Kyoto, no Japdo, realizou-se a terceira
conferéncia das Nacbes Unidas sobre a mudancga do clima, com a presenca de
representantes de mais de 160 paises. Seus objetivos eram, em primeiro lugar,
obter o compromisso dos paises desenvolvidos em reduzir e limitar a emissao de
didxido de carbono e de outros gases responsaveis pelo efeito estufa. Em segundo
lugar pretendia a Conferéncia da ONU criar a possibilidde de utilizacdo de
mecanismos de flexibilidade para que os paises em desenvolvimento pudessem

atingir os objetivos de reducao de gases do efeito-estufa.

Assim, a Responsabilidade Socioambiental coloca-se como instrumento
destinado a fortalecer a idéia de que as empresas podem ser consideradas co-
responsaveis na manutencao das condicbes de reparacdo, de manutencdo e de
reproducdo do meio ambiente juntamente com a valorizacdo dos direitos sociais
enquanto elementos intrinsecos e desejaveis aos negdcios. (REVISTA ISTO E
DINHEIRO, 2006).
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4.1.4.2. VANTAGENS DAS EMPRESAS QUE ADOTAM POLITICAS E
PRATICAS RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

Um programa de responsabilidade socioambiental sé traz resultados
positivos para a sociedade, e para a empresa, se for realizado de forma auténtica. E
necessario que a empresa tenha a cultura da responsabilidade social incorporada ao
seu pensamento. (REVISTA ISTO E DINHEIRO, 2006).

Desenvolver programas sociais apenas para divulgar a empresa, ou como
forma compensatoria, ndo traz resultados positivos sustentaveis ao longo do tempo.
Porém, nas empresas que incorporarem 0s principios e os aplicarem corretamente,
poderdo ser capitalizados resultados como valorizagcdo da imagem institucional e da
marca, maior lealdade do consumidor, maior capacidade de recrutar e manter
talentos, flexibilidade, capacidade de adaptacdo e longevidade, além dos beneficios
diretos para a sociedade e o meio ambiente. (REVISTA ISTO E DINHEIRO, 2006).

4.1.5. FINANCIAMENTO A EXPORTA(;AO

Com o objetivo de ampliar a base exportadora, sdo oferecidas linhas de
financiamento especificamente destinadas a propiciar recursos aos exportadores
para a producdo (fase pré-embarque) e a comercializacao (fase pos-embarque) de
seus produtos destinados ao exterior.

Por meio de mecanismos de financiamentos, proporciona-se ao produto a
ser exportado melhores condi¢cdes de competitividade na comercializacdo com o
exterior. Portanto, antes de comecar a exportar, previna-se com informacdes
cuidadosas acerca dos mecanismos de financiamento disponiveis.

Veremos agora as principais modalidades de financiamentos.

4.15.1. APOIO A EXPORTACAO
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Tem como finalidade prover recursos antecipados ao exportador, para
completar as diversas fases do processo de producdo e comercializagdo da

mercadoria a ser exportada.

O financiamento ao comércio exterior deve ser entendido como um
mecanismo de crédito. E um fator de estimulo & producdo nacional, gerador de

empregos e de divisas para o Pais.

A necessidade ou nao de financiamento depende da capacidade da empresa
de se auto-financiar. Dessa forma, todas as empresas que atuam no COmMErcio
exterior devem estar administrativamente preparadas para saber quando, onde e
como recorrer aos financiamentos. Escolher bem o tipo de financiamento e o
momento certo de busca-lo pode proporcionar maior competitividade do produto da

empresa no mercado internacional.

O financiamento as exportacbes possibilita a obtencdo de recursos
financeiros, com condicfes favoraveis aplicaveis ao tipo de negdcio da empresa bem
como atender a uma possivel necessidade de prazo para pagamento do importador,

sem prejudicar o fluxo de caixa da empresa.

Os governos também procuram oferecer mecanismos de apoio as
exportacbes através de financiamentos, isengbes ou reducbes de direitos
aduaneiros ou fiscais. Esse apoio esta diretamente relacionado com a politica

econdmica adotada pelo governo.

Os recursos podem vir do orgamento da Unido, do BNDES ou dos Bancos

Comerciais.
Os Bancos Comerciais para realizacdo de negdcios e operacfes, contam com

um importante instrumento de captacdo de recursos que sao os chamados acordos

de financiamentos ou linhas externas.
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Esses acordos de financiamentos ou linhas externas sao as disponibilidades
de recursos que os bancos possuem no exterior para financiar as exportagoes

brasileiras, sendo que as mais conhecidas serdo abordadas a seguir.

Os adiantamentos compreendem a antecipacdo total ou parcial, em moeda
nacional, do valor a ser recebido em moeda estrangeira no futuro, por conta de uma
exportacao.

O objetivo desta modalidade de financiamento é proporcionar recursos
antecipados ao exportador para que possa fazer face as diversas fases do processo
de producdo e comercializacdo da mercadoria a ser exportada, consituindo-se,

assim, num incentivo a exportacao.

4.1.5.2. ADIANTAMENTO SOBRE CONTRATO DE CAMBIO —AC C

ACC (Adiantamento sobre Contrato de Céambio) € a antecipacdo de
recursos em moeda nacional ao exportador por conta de uma exportacdo a ser
realizada no futuro. Objetiva servir de suporte financeiro a produg¢do do bem a ser

exportado.

Os adiantamentos apresentam como a principal vantagem para as
empresas, o0 reduzido custo dos recursos em relacdo as taxas praticadas no

mercado interno.

O financiamento concedido no periodo anterior ao embarque é chamado de
adiantamento sobre contrato de cambio (ACC). Nesta fase, s6 existe o contrato de
cambio como lastro da operacado, sendo desnecessaria a apresentacdo de qualquer
outro documento por parte do exportador. A partir da saida da mercadoria para o

exterior, surgem os documentos representativos da venda.
O ACC somente podera ser liquidado com o efetivo ingresso das divisas,

antes ou apos o embarque da mercadoria. Seu prazo maximo admitido € de 360

dias antes do embarque, onde o cambio devera ser contratado na oportunidade.
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4.1.5.3. ADIANTAMENTO SOBRE CONTRATO DE CAMBIO INDI RETO —
ACC INDIRETO

Trata-se de capital de giro de custo reduzido e prazo para pagamento de no
maximo 180 dias. Esta linha de crédito foi especialmente criada e direcionada aos
fabricantes de matérias-primas, produtos intermediarios e embalagens, considerados
insumos ao processo produtivo de mercadorias a serem exportadas, fornecidos

diretamente ao exportador final.

O financiamento pode ser de até 100% do valor das duplicatas
representativas da venda a prazo a empresa exportadora. A liquidacdo da operacao
deve, no maximo, coincidir com a data de vencimento das duplicatas, que emitidas

em doélar lastreiam o financiamento.

Um grande atrativo ao fabricante tomador do crédito, além das taxas
competitivas, € a isencao do Imposto sobre Operacbes Financeiras (IOF) e do

Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) na liquidagdo em prazo normal.

4.1.5.4. ADIANTAMENTO SOBRE AS CAMBIAIS ENTREGUES - ACE

O ACE (Adiantamento sobre Cambiais Entregues) € antecipacdo de
recursos em moeda nacional ao exportador, apés o embarque da mercadoria para o
exterior, mediante a transferéncia ao banco dos direitos sobre a venda a prazo.
Nada impede que os dois tipos, ACC e ACE, sejam efetuados em uma mesma

operacao, através da transformacdo de um adiantamento de pré em pos-embarque.
O ACE (adiantamento sobre cambiais entregues), podera ser no maximo de
180 dias ap6s o embarque da mercadoria, observado o prazo de vencimento da letra

de cambio — saque.

4.1.5.5. PRE-PAGAMENTO DE EXPORTACAO
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O Pré-Pagamento de Exportacdo é uma operacdo em que recursos
captados em instituicbes financeiras ou de outros agentes no exterior ingressam no

Pais com a finalidade de financiar a producéo de bens destinados a exportacao.

E o adiantamento parcial ou total concedido ao exportador brasileiro pelo
importador ou por qualquer pessoa jaridica no exterior, inclusive instituicbes

financeiras, previamente ao embarque da mercadoria a ser exportada.

Esta forma de financiamento configura-se como uma alternativa de
importancia, pois permite as empresas exportadores obter recursos a taxa de juros

internacionais, com maior anterioridade a efetivacdo das exportacoes.

Na avaliacdo de uma operacdo de Pré-Pagamento de Exportacdo leva-se
em conta, principalmente, a capacidade de producdo e de entrega dos bens
exportados (performance) e o risco de crédito do importador no exterior.

A modalidade permite grande flexibilidade para a sua composicao,
possibilitando aos bancos a montagem de estruturas que proporcionam reducao do
custo final. Além disso, buca-se realizar capta¢cfes especificas para esta operacéo,
principalmente para os casos onde existam contratos de exportacdo firmados com

importadores que gozam de bom conceito no quesito de risco de crédito.

Quanto a questdo tributaria, o custo de uma linha de pré-pagamento
(vinculada a uma operacdo comercial) € menor do que o de uma linha externa de
capital de giro (operacédo financeira). A operacdo comercial prevé compra ou venda
de mercadorias e servicos, portanto o pré-pagamento € um financiamento a
producéo, visando colocar um produto de qualidade e preco competitivo no mercado

internacional.

Resumindo, no pré-pagamento, o exportador embarca as mercadorias e o
pagamento ao provedor dos recursos (credor) é efetuado, em Ultima analise, pelo
importador dos bens. O exportador podera pagar os juros também com embarque
de mercadorias (e o importador paga o credor do pré-pagamento) mas, se optar por

7

remessa do valor dos juros, a aliquota do imposto de renda atualmente é “zero”.

33



4.1.5.6. PROGER EXPORTACAO

O Proger Exportacdo € um financiamento em reais, com recursos do Fundo
de Amparo ao trabalhador (FAT). Financia a producéo nacional de bens na fase pré-
embarque e as atividades diretamente envolvidas com a promocao da exportagéo
das micro e pequenas empresas com faturamento bruto anual de R$ 5 milhdes.
Inclui despesas com pacotes de viagem para participacdo em feiras e eventos
comerciais no Pais e no exterior, aquisicdo e passagens aéreas, hospedagem,
traslado, transporte de bagagem, locacdo de espacgo fisico, montagem e
ambientacéo de estande, entre outras.

O limite de empréstimo por exportador é de R$ 250 mil, com prazo de até 12
meses para pagamento e até seis meses de caréncia para o pagamento da primeira

parcela.

De facil operacionalizacdo, sem necessidade de fechamento de contrato de
cambio, uma vez que a moeda do financiamento € o real, o Proger Exportacao
possui tarifas e custos reduzidos. Os encargos financeiros sdo compostos de TJLP
(Taxa de Juros de Longo Prazo) mais juros. As amortizagbes das parcelas sao

mensais e consecutivas.

4.1.5.7. PROGRAMA BNDES-EXIM

O Programa BNDES-EXIM tem como principal objetivo expandir as
exportacdes brasileiras, mediante criacdo de linhas de apoio, em condi¢cdes

competitivas com as linhas similares oferecidas no mercado internacional.

O programa se destina as exportacbes de produtos manufaturados em
geral, bens de capital e servicos associados aos bens exportados. A relacdo de

produtos financiaveis encontra-se na Circular n°. 173, de 23.10.2002, do BNDES.

As operacdes podem ser feitas diretamene com o BNDES ou por intermédio
da rede de agentes financeiros credenciados, que inclui praticamente todos os

bancos que atuam no Brasil.
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O BNDES-Exim opera trés linhas de financiamento:

e Pré-Embarque
* Pré-Embarque Especial

e Pés-Embarque

Pré-Embarque financia a producdo de bens a serem esportados com
embarques especificos, ou seja, fornece capital de giro para o produtor. A
participacdo maxima do BNDES é de até 100% do preco do FOB (Free On Board —
Livre a bordo) de venda do produto, excluida a comissao do agente comercial, frete,
seguros internacionais e eventuais pré-pagamentos. O prazo maximo do
financiamento é de 18 meses, incluida a caréncia. Pode ser estendido até 24 e 30

meses, dependendo do produto financiado e da aprovagao do BNDES.

O BNDES-Exim Pré-Embarque, funciona como um capital de giro para a
empresa exportadora, financiando a producdo de bens de capital destinados a
exportacdo e, cuja venda ja tenha sido negociada com o importador (FORTUNA,
2001).

Pré-Embarque Especial, destina-se ao financiamento da producéo nacional
de bens a serem exportados, sem vinculagbes a embarques especificos, mas com
periodo predeterminado. Como o objetivo dessa linha é financiar o incremento da
producdo destinada ao mercado externo, baseia-se nas exportacdes realizadas pela
empresa nos ultimos 12 meses. A participacdo maxima do BNDES ¢é de 100% e o
prazo do financiamento é de 12 meses para a parcela de exportacdo performada,

podendo alcangar, no maximo, 30 meses.

O BNDES-Exim Pré-Embarque Especial financia a producdo de
mercadorias a serem exportadas, n&do tendo vinculagio com um embarque
especifico, embora cumprindo o compromisso de incremento das vendas externas
em determinado prazo (FORTUNA, 2001).

As linhas de pré-embarque podem ser corrigidas tanto pela Libor como pela
TJLP — taxa de juros de longo prazo.
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Pés-Embarque é o refinanciamento da aquisicdo de bens ou servicos,
mediante o desconto de titulos de crédito (notas promissérias ou letras de cambio)

ou a cessao dos direito crediticios (cartas de crédito) relativos a exportacao.

Poderdao beneficiar-se do programa, empresas de qualquer porte,
exportadoras de bens ou servicos e que sejam constituidas sob as leis brasileiras

com administracéo e sede no Brasil.

O prazo é de 91 dias até 12 anos ap0s o embrague e o valor financiado
pode ter a participacdo méxima do BNDES de 100%.

4.1.5.8. PROGRAMA DE FINANCIAMENTO A EXPORTACOES — PROEX

Criado pela Lei 8.187, de junho de 1991, financia diversos produtos na fase
pos-embarque, tem duas finalidades especificas: financiamento pés-embarque a
exportacdo de bens e servicos e a equalizacdo de taxas de juros. Os recursos
alocados a esse programa sao or¢camentérios, e o Banco do Brasil S.A. é 0 agente
financeiro da Unido para esse programa. (RATTI, 2004)

E o principal instrumento publico de apoio as exportacdes brasileiras de
bens e servicos em sua fase de comercializacdo. Foi estabelecido pelo governo
federal com o propdsito de conceder condi¢cdes de financiamento adequadas para
que o0s produtos e servicos de origem Dbrasileira possam competir
internacionalmente, em igualdade de condigcbes com aqueles originarios de terceiros
paises. (RATTI, 2004)

No financiamento, o crédito é concedido diretamente ao exportador por meio
do desconto dos titulos representativos da venda a prazo (supplier’'s credit). As
operacdes de crédito concedidas diretamente ao importador (buyer’s credit) s6 sao
viabilizadas mediante contrato de financiamento firmado com o governo brasileiro. O

financiamento a exportacao foi regulamentado apenas ao final de 1995 pelo BACEN.

Segue a regulamentacao sobre Proex — Financiamento a Exportacao:
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Resolugdo n°® 50, de 16.06.93, do Senado Federal - dispde sobre as
operacdes de financiamento externo com recursos or¢camentérios da
Unido;

Portaria n°® 314, de 28.12.95, do MICT/MF - estabelece as condi¢des
para Financiamento e Equalizacdo das exportacées brasileiras de
servigos ao amparo do PROEX;

Resolucdo n°® 2.575, de 17.12.98, do CMN - redefine os critério
aplicaveis aos financiamentos das exportacdes brasileiras ao amparo
do PROEX;

Portaria n° 375, de 21.12.99, do MDIC - estabelece as condi¢des
para financiamento as exportacoes de bens ao amparo do PROEX;
Portaria n® 58, de 10.04.2002, do MDIC - substitui o Anexo da Portaria
MDIC n° 374, de 21.12.99 que divulga os produtos elegiveis para o
PROEX;

Resolucédo n° 33, de 16.12.02, Resolucdo n° 45, de 23.12.03 e Portaria
n° 176, de 01.10.02, do MDIC - alteram as diretrizes para utilizacdo do
PROEX.;

Decreto nr. 4.993, de 18.02.2004 - cria o Comité de
Financiamento e Garantia das Exportagcdes - COFIG;

Circular n°® 3.325, de 24.08.2006, do Banco Central do Brasil - divulga o
Regulamento do Mercado de Cambio e Capitais Internacionais
(RMCCI).

4.1.5.8.1. PROEX FINANCIAMENTO

Tem por objetivo apoiar a comercializacdo no exterior de bens financiaveis,

programas de computador (software) e cessédo de direitos de comercializagdo de

producdes cinematograficas e/ou servicos, com recursos do Tesouro Nacional

através de condicfes de financiamento compativeis com as praticadas no mercado

internacional.

Nessa modalidade de crédito sdo beneficiadas as Micro, Pequenas e

Médias empresas, exportadoras constituidas sob as leis brasileiras sediadas no

pais, incluidas as "trading companies” e comerciais exportadoras, cuja receita
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operacional bruta anual ndo ultrapasse R$ 60.000.000,00, ficando ressalvado o
enquadramento de operacdes de empresas de grande porte exclusivamente para
cumprir compromissos governamentais decorrentes de acordos bilaterais de créditos
brasileiros e operacdes que ndo possam ser viabilizadas pelo mercado ou que

contem com co-financiamento da Corporacion Andina de Fomento - CAF;

Condicdes do Proex Financiamento:

- Parcela Financiada: 100% do valor da exportagao para financiamentos
com prazo de até dois anos e limitada a 85% do valor da exportacao
nos financiamentos com prazos superiores. Qualquer condicdo de
venda negociada (Incoterms) pode ser financiada;

- Prazos: de 60 dias a 10 anos. Os prazos séao definidos de acordo com
o contéudo tecnoldgico da mercadoria ou a complexidade do servigo
prestado;

- Taxa de Juros: equivalente as praticadas no mercado internacional;

- Forma de pagamento pelo importador: em parcelas trimestrais ou
semestrais (esta Ultima preferencialmente nas operagdes com prazo de
pagamento superior a 12 meses) iguais e sucessivas. Nas operacoes
de curto prazo (até 356 dias), cujo periodo de financiamento ndo seja

multiplo de 90 dias, exige-se um pagamento Unico no final.

4.1.5.8.2. PROEX EQUALIZACAO

Modalidade de crédito onde o Programa arca com parte dos custos do
financiamento, equalizando os juros cobrados pelas instituicoes financeiras. Todos
0s estabelecimentos financeiros ou de crédito autorizados a operar no mercado de
cambio no Brasil, ou mesmo qualquer instituicdo bancaria estabelecida no exterior,
incluindo a Corporacion Andina de Fomento — CAF, também podem operar no
Sistema de Equalizagdo de Taxas de Juros. Admite a participacdo de quaisquer
empresas exportadoras, independentemente do seu porte. A equalizacdo é paga as
instituicdes financiadoras, mediante a emissao pelo Tesourao Nacional de Notas do

Tesouro Nacional da Série — | (NTN-I).
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Condicdes do Proex Equalizacéo:

- As taxas maximas de equalizacdo sdo estabelecidas pelo Banco
Central do Brasil e revistas periodicamente;

- O percentual maximo equalizivel é de 85% do valor da operacgéo;

- Os prazos de equalizacdo sédo definidos de acordo com o contetdo
tecnolégico da mercadoria ou a complexidade do servico prestado e

limitadados ao prazo do financiamento.

4.1.5.8.3. QUADRO COMPARATIVO PROEX FINANCIAMENTO E PROEX

EQUALIZACAO
PROEX FINANCIAMENTO PROEX EQUALIZACAO
Tipos Pos-Embarque. Pés-Embarque.
Recursos Tesouro Nacional. Captados no pais ou no exterior por
instituicées financeiras.
Beneficiarios Empresas exportadoras. Institui¢cdes financeiras.
Prazo 60 dias a 10 anos. 20 dias a 10 anos.
Percenual - OperacBes de até 2 anos e limitado a - Até 85% independente do prazo ou
de USD 10 milhdes até 100%; valor.
Financiamento | Acima de 2 anos até 85%.
Garantias - Aval ou fianca bancaria; - A critério do agente finaceiro.

- Carta de crédito;

- Titulos cursados no CCR (Convénios de
Pagamentos e Créditos Reciprocos), com
reembolso automatico;

- Seguro de Crédito a Exportacao;

- Aval do governo ou bancos oficiais (setor
publico).

Fonte: Banco do Brasil

4.1.5.9. DESCONTO DE FORFAIT EXPORTACAO
E um produto comum, hoje em dia, no mercado internacional nas vendas de

bens de capital, também conhecido como forfaiting € um desconto ou compra de

titulos representativos de uma operacao comercial a prazo.
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O forfaiting ainda é pouco conhecido e utilizado pelos bancos, mas é
provavel que logo venha a ser uma fonte popular de recursos, ja que, ao fecharem
financiamentos para o comércio exterior, via forfaiting, os bancos brasileiros
transferem o risco da operacdo para uma instituicdo especializada no ramo, que € o
forfaiter. Assim, o risco de crédito, das variacbes do cambio e das taxas de juros,

fica com o agente do forfaiting, que nao tem o direito de regresso (FORTUNA, 2001).

Esta modalidade de crédito permite ao exportador a venda a prazo

recebimento a vista, sem a exposicdo aos riscos e custos de fornecer uma

financiamento direto aos seus clientes.

No desconto a Forfait de exportacdo ocorre uma aquisi¢cdo, por parte de
uma dependéncia externa, de uma cambial representativa da exportacédo brasileira
sem o direito de regresso contra o exportador brasileiro, o qual recebe a vista o valor

descontado de uma venda a prazo.

O mercado de forfaiting funciona como uma espécie de desconto de notas

promissorias. E uma forma de ter um funding (captacédo) contra venda de uma
cambial (saque) (FORTUNA, 2001).

4.1.5.9.1. BENEFICIOS AO EXPORTADOR

O seu maior atrativo é que o mecanismo nao oferece riscos ao exportador,
pois € a compra das obrigacbes do importador, sagues cambiais sempre sem o

direito de regresso, 0 que garante ao exportador estar livre dos riscos da operacao.

- Melhora em seus fluxo de caixa;

- N&o tem exposicao a risco de crédito e risco politico;
- Financiamento de até 100% da venda efetuada;

- Processo operacional simples e agil;

- Possibilidade de aumentar as vendas.
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) POS-EMBARQUE
PRE-EMBARQUE
- ACE
-ACC
_ » | - BNDES-Exim (DICEX)
-BNDES-Exim
EMBARQUE - DESCONTO A FORFAIT
-Pré-Pagamento Exportacéo
< - PROEX
Financiamento (DICEX)
Equalizacao

Fonte: Banco do Brasil

E perfeito para financiar o P6s-Embarque, beneficiando o setor de bens de
capital sendo a unica fonte de médio e longo prazos para riscos considaderados

perigosos.

E ndo existe limitagdo de valor, vai depender da margem disponivel do

cliente para operacdo com a instituicdo financeira.

4.1.6. PANORAMA MACRO ECONOMICO

4.1.6.1. MACROECONOMIA

O cenario econdmico internacional foi marcado pela continuidade do bom
desempenho de na¢gbes com papéis-chave no contexto global. Todavia, as elevadas
cotacdes e a volatilidade dos precos de importantes commodities, principalmente do
petréleo, geram incertezas sobre o comportamento futuro da inflacdo, sobretudo nos
Estados Unidos. Com isso, varios paises elevaram suas taxas referenciais de juros,
porém sem gerar efeitos relevantes sobre a liquidez internacional, a aversao ao risco

e o fluxo de recursos para paises emergentes.
No Brasil, a economia foi caracterizada por controle da inflacéo, valorizacao

cambial, manutencéo da disciplina fiscal, continuidade do processo de queda dos

juros reais, crescimento da massa de salarios e expanséao do crédito.
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A inflacdo medida pelo indice nacional de precos ao consumidor amplo
(IPCA) recuou pelo quarto ano consecutivo e, pela primeira vez desde que o regime
de metas para inflacdo foi implementado em 1999, a variacdo anual do indice
(3,14%) ficou abaixo do valor central da meta (4,50%). Com a inflacdo sob controle,
o Banco Central do Brasil vem reduzindo sucessivamente a taxa basica de juros da
economia que atingiu 13,25% ao final de 2006 e atualmente encontra-se em 11,50%
em agosto de 2007.

Selic (%)

2002 2003

Fonte: Economatica

IPCA (%)

2002 2003 2004 2005 2006

Fonte: IBGE

O ddlar apresentou trajetéria decrescente e fechou o ano cotado a R$
2,1380 contra R$ 2,3407 em 2005. A valorizagdo do real (8,7%) possibilitou a
ampliacdo das importacdes de bens de consumo, sem acarretar, contudo, na
reducdo das exportacBes, uma vez que o cendrio internacional era favoravel ao
comércio exterior brasileiro. O alcance do mais alto estoque de reservas
internacionais levou a melhora dos indicadores de endividamento externo e
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contruibuiu para a trajetéria decrescente do risco-pais, que alcangou um piso
histérico de 152 pontos.

Cotacgéo do Dolar (%)

2002 2003 2004 2005 2006

Fonte: Economatica

O movimento de expansdo da renda e do consumo impulsionou a carteira
de crédito das instituicdes financeiras, que encerrou 0 ano representando 34,3 % do

PIB. Esse desempenho foi influenciado, principalmente, pelo avanco de 78,4% do
crédito ao consumidor.

Participagédo do Crédito no PIB (%)

2002 2003 2004 2005

2006

Fonte: Banco Central

Em suma, no ambiente interno, 2006 finalizou com inflacdo bem
comportada, manutencdo da disciplina fiscal, continuidade do processo de queda
dos juros reais, do crescimento da massa de salarios e da expansao do crédito, que

sdo importantes indutores da retomada do crescimento mais acelerado da
Economia.

4.1.6.2. AVALIACAO DO RISCO-PAIS
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Existem duas medidas de risco de um pais. A primeira € uma medida sobre
o risco dos titulos emitidos por pais emergentes, denominada risco-pais. A segunda
considera uma analise mais ampla observando varios fundamentos da economia em

guestdo, chamada de risco soberano.

O risco-pais € um indicador que busca expressar, de forma objetiva, o risco
a que investidores estrangeiros estdo submetidos quando investem no Pais. No
mercado, o indicador mais utilizado para esta finalidade € o rendimento médio de
uma carteira hipotética, consituida por papéis emitidos por determinada nacdo no
exterior, frente ao rendimento dos titulos do tesouro norte-americano de prazo
comparavel (que sdo considerados livre de risco). Quanto maior o risco, menor, a
priori, a capacidade de o Pais atrair capital estrangeiro. Em conseqiiéncia, maior € o
prémio ou taxa de juros exigidos pelos investidores para a compra de titulos emitidos

por um determinado pais.

A recente evolugdo dos fundamentos macroecondmicos no Brasil, aliada ao
favoravel ambiente internacional, véem se refletindo de maneira positiva sobre a
trajetdria do risco-pais. Desde setembro de 2002, quando essa variavel atingiu seu
maximo (2.443 pontos base set/02), em funcdo de incertezas sobre o futuro da
politica econdmica, observou-se uma inflexdo na tendéncia , alcancando o menor

patamar histério em maio deste ano (138 pontos base).

O processo de abertura da conta capital e o consequente crescimento das
tansacbes com bonus de diversos paises em escala global a necessidade de se
mensurar o grau de risco a que cada investidor estava incorrendo. A partir dos
precos dos titulos soberanos por eles emitidos, algumas medidas foram criadas para
tentar quantificar essa percepcao dos investidores. O spread médio pago pelos
titulos de um determinado pais em relacdo aos juros dos titulos do Tesouro norte-
americano (considerado sem risco) tem sido uma importante medida para capturar

esse prémio de risco.



Nos paises emergentes, a medida de risco mais conhecida é o EMBI +
(Emerging Markets Bond Index Plus)®, que é uma média ponderada dos spreads
pagos pelos titulos dos principais mercados emergente, sobre titulos de igual

vencimento do Tesouro norte-americano.

De maneira geral, o risco-pais (ou prémio de risco) busca expressar a
remuneracao que o investidor exige para correr determinado risco em funcao de
deter em seu portifélio titulo de um pais emergente. Em outras palavras, se o risco-
Brasil estd em 150 pontos, significa que um agente para reter um bénus brasileiro
esta exigindo cerca de 1,5% a mais do que o pago a um titulo dos Estados Unidos

com caracteristicas semelhantes de prazo.

O risco-pais reflete o “apetite” dos investidores pelos titulos emitidos por
economias emergentes que tendem a se correlacionar negativamente com a
situagdo econbmica e financeira de um pais, bem como com sua estabilidade
politica e seu desempenho historico no cumprimento das obrigacdes financeiras. As
condicbes de arbitragem, sob perfeita mobilidade de capital, deveriam garantir que
0s ativos denominados na mesma moeda, com mesmo prazo, oferecessem a
mesma rentabilidade, ponderados pelas condi¢des de risco e liquidez (GARCIA e
DIDIER, 2001).

Considerando que a maioria dos paises emergentes que recentemente,
tornaram-se grau de investimento apresentaram significativa queda em seus riscos-
pais, o objetivo desta secéo € realizar exercicio econométrico a fim de verificar quais
fatores influenciam o comportamento do risco-Brasil e, posteriormente, inferir sobre

algumas hipoteses, quando o Brasil poderia se tornar grau de investimento.

Neste momento, cabe fazer a diferenciacdo de risco-pais e risco soberano.
A segunda medida considera uma analise mais ampla do que a primeira. O risco
soberano reflete a capaciade e a disposicdo do governo para honrar pontual e
integralmente o servi¢o da divida, estimando assim a probabilidade de inadimpléncia
futura. Dessa forma, ndo é uma recomendac¢do para comprar ou vender um titulo

mobiliario, ou uma previsdo da estabilidade ou volatilidade de seu preco. O risco

! Calculado pelo J. P. Morgan
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soberano ndo é medido em pontos de base (como o risco-pais), mas sim por meio
de um conceito emitido por agéncias de classificagdo de risco, cujos principais
representantes sao: Moody’s, Standad & Poor’'s e Fitch Rating. Essas agéncias

classificam os paises em grau especulativo e grau de investimento.

No caso do Brasil, diversos fatores véem contribuindo para a melhor
percepccao dos invetidores externos em relacdo a economia brasileira. Aliada as
condi¢cbes favoraveis no mercado internacional em termos de liquidez, a continua
melhora nos fundamentos da economia brasileira foram fundamentais para reduzir a
aversdo ao risco-Brasil. Dentre os quais destacam-se a melhora significativa nas
contas externas do Brasil, controle da taxa de inflacdo, reducdo da relacéo

divida/PIB e diminuicao do diferencial de juros (internos/externos).

Diante da perspectiva de melhora gradual nos fundamentos
macroecondémicos, em especial aqueles ligados a solvéncia externa, da reafirmacao
do compromisso do Governo com a austeridade fiscal, da consolidacdo da
democracia e da possibilidade de implementacdo das reformas estruturais

necessarias ao crescimento sustentado da economia.

O Jornal Valor Econémico — On line, em sua matéria do dia 23/08/2007, traz
que a agéncia Moody’s melhora rantigs do Brasil e da grau de investimentos para

teto soberano:

SAO PAULO - A agéncia de classificacdo de risco Moody's Investors
Service elevou os principais ratings soberanos do Brasil. O teto
soberano para os titulos em moeda estrangeira passou para "
Baa3/P-3 ", que indica grau de investimento (investment grade) na
escala da empresa. E a primeira vez que o Brasil consegue uma
classificagéo de grau de investimento no teto para titulos em moeda
estrangeira. Esse teto estipulado para as notas de avaliacdo do
Brasil é baseado na nota atual das dividas em moeda local e
estrangeira do pais e na avaliacdo feita pela Moody's de risco
moderado de moratéria dos pagamentos em um eventual calote do
governo.

A nota dos titulos do governo em moeda estrangeira e moeda local
subiu de Ba2 para Bal. O teto soberano para depdsitos bancarios
em moeda estrangeira também foi elevado de Ba3 para Ba2. O teto
de curto prazo para depositos em moeda estrangeira continua Not
Prime.

De acordo com nota da agéncia, a melhora das classificacdes reflete
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" a melhoria observada no perfil de endividamento geral do governo,
a antecipacdo de uma reducdo mais acelerada dos indicadores de
endividamento do governo no futuro préximo, e a esperada
continuacdo de fortalecimento dos indicadores de divida externa " .

Em nota, o analista sénior da Moody’s, Mauro Leos, diz que o Brasil
tem diminuido sua vulnerabilidade externa, conforme amplia suas
reservas internacionais e diversifica a pauta de exportacdes. Esses
fatores, segundo ele, deixam o pais mais bem preparado para reagir
a turbuléncias externas do que outros paises emergentes.

O analista também menciona a melhora do perfil da divida interna,
com aumento da parcela de titulos prefixados. "O melhor perfil de
crédito do governo € em grande parte reflexo do gerenciamento pro-
ativo da divida por parte do Tesouro Nacional", diz Leos.

4.1.6.3. GRAU DE INVESTIMENTO — INVESTIMENT GRADE

Abordaremos nessa secédo de alguns pontos fundamentais que poderiam
levar o Brasil a almejar upgrades em direcéo ao grau de investimento pelas agéncias

de classificacao.

Nesse sentido, as agéncias e suas classificagdes de risco, como mercadoria, S&o
hoje importantes componentes na dinamica dos mercados financeiros
internacionais para que a oferta de recursos néo fique restrita a bancos. Estas
disponibilizam ao mercado de capitais informacées que melhoram as relagbes
entre aplicadores e tomadores de caréater distanciado e impessoal.

4.1.6.3.1. BENEFICIOS E DESAFIOS

A perspectiva estavel dos rantings reflete os desafios que ainda devem ser
enfrentados pelo Brasil para consolidar as conquistas atingidas no ambito fistal e
externo. Além de compilar a dinamica fiscal, as altas taxas de juros, que refletem
fragilidades estruturais e ndo apenas ciclicas, limitam as perspectivas de
crescimento e de investimento no Pais. A continuidade de politica fiscal prudente ao
longo de mais um ciclo eleitoral politico que reduzam o nivel e a rigidez dos gastos
publicos, poderia gerar um grau de confianca mais elevado na sustentabilidade do
ajuste fiscal brasileiro e, provavelmente, possibilitar uma maior reducdo da taxa de

juros real.
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O mercado de fusdes e aquisicdes no Brasil tende a mudar. A proximidade
de o risco de crédito do Brasil ser classificado como "investment grade" afeta
diretamente a perspectiva e a movimentacao dos investidores no pais. Isto pode ser
percebido pelo comportamento da Bovespa, pela venda de titulos publicos e até

mesmo pelo interesse dos investidores em empreendimentos no Brasil.

Mas por que isso acontece? Para entender essa movimentagcao recente no
mercado é preciso entender o que significa "investment grade”. Concedido pelas
agéncias especializadas e reconhecidas pela comunidade de investimento, como
Fitch, Moody's e Standard & Poor's, trata-se de uma nota (ou rating) dada a um
emissor de divida, seja empresa ou pais, refletindo a sua percebida capacidade de

pagamento.

Algumas restricdes persistem, como por exemplo a elevada carga tributéria,
que induzem o Pais a um baixo nivel de investimento produtivo e que Vvém
dificultando a capacidade de crescimento sustentado da economia brasileira nos

ultimos anos.

4.1.6.3.2. CLASSIFICACAO DO BRASIL PELAS AGENCIAS D E RANTINGS

Além de calssificar o pais, as agéncias também avaliam empresas,
atribuindo notas que indicam que as mesmas sao grau de investimento ou grau
especulativo. Estas mencdes também sdo extremamente importantes para as
empresas por proporcionarem uma referéncia do nivel de risco para os mercados

nacional e internacional.

No caso da Standard & Poor's, por exemplo, a nota maxima de uma
empresa ou pais é AAA. Esse rating representa uma excelente capacidade de
honrar compromissos financeiros. Os niveis abaixo evoluem do AAA ao A-, e deste

ao BBB+ até o CC, que é o nivel inferior da escala, ou seja, onde ela termina.

Os ratings AAA até BBB- sdo os mais altos, sendo chamados de
"investment grade." O risco de devedores com ratings de BB+ até CC é considerado
especulativo.
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Tabela — Classificac@o de Risco

S&P Moody's Fitch
AAA Aaa AAA
AA+ Aal AA+
AA Aa2 AA
AA- Aa3 AA-
A+ Al A+
A A2 A
A- A3 A-
BBB+ Baal BBB+
BBB Baa2 BBB
BBB- Baa3 BBB-
BB+ Bal BB+
BB Ba2 BB
BB Ba3 BB-
B+ Bl B+
B B2 B
B- B3 B-
CCC+ Caal CCC+
CCC Caa2 CCC
CCC- Caa3 CCC-
CC Ca CC
C C C
D - D

Fonte: Bloomberg

Atualmente, o rating do Brasil € BB+ pela Fitch, Ba3 pela Moody's e BB pela
Standard & Poor's. Esta classificacdo € positivamente influenciada por uma politica
econdmica consistente, um regime cambial flutuante, uma pratica fiscal bem-
sucedida e uma divida em moeda local menos sensivel a flutuagbes cambiais. Na
realidade, a classificacdo do Brasil s6 ndo € melhor devido a seu alto endividamento

publico, aos obstaculos estruturais do crescimento e ao limitado investimento fixo na
economia.

4.1.6.3.3. O PAIS PERTO DO GRAU DE INVESTIMENTO

O setor externo brasileiro foi o maior responsavel pela melhora dos

indicadores de vulnerabilidade nos ultimos anos, influenciando os recentes upgrades
recebidos pelo Pais.
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As principais variaveis de solvéncia externa do Brasil e de outros paises

emergentes grau de investimento, avaliados pelas agéncias de ratings sao:

- Divida externa total como proporc¢éao do PIB;

- Divida externa total em relacdo ao total das exportacdes de bens,
servigos e rendas; e

- Razéao entre servico da divida externa total e exportacbes de bens,

servicos e rendas.

A analise comparativa do desempenho do Brasil e de outros paises nos
indicadores de solvéncia externa ajuda a compreender a distancia que nos separa
do grau de investimento na avaliacdo de risco soberano pelas agéncias, bem como
nos fornece alguns insights sobre objetivos e medidas de politica econdmica

consistentes para uma melhora gradual na classificagcéo.

A agéncia Moody’'s em nota do Jornal Valor Econbémico On line de
24/08/2007, diz:

“A agéncia de classificacdo de risco Moody's elevou nesta quinta-
feira os ratings do Brasil em moeda estrangeira e local, deixando o
pais a uma nota do chamado grau de investimento. O movimento
acontece cerca de trés meses depois que outras duas grandes
agéncias americanas, Fitch Ratings e Standard & Poor's, fizeram o
mesmo com a nota brasileira.

De acordo com a Moody's, 0 aumento dos ratings do Brasil, cuja nota
passou de "Ba2" para "Bal", refletem a "melhoria observada no perfil
de endividamento geral do governo, a antecipacdo de uma reducéo
mais acelerada dos indicadores de endividamento do governo no
futuro préximo, e a esperada continuagdo de fortalecimento dos
indicadores de divida externa”.

7

Conforme tabela de Classifacacdo j4 apresentada o "Bal" € a ultima nota
abaixo do chamado grau de investimento, selo dado a titulos soberanos de paises

com risco baixo.

Apesar dos avancos, ainda restam algumas medidas que precisam ser
tomadas para que o Brasil consiga crescer de forma sustentada, e a partir dai criar
condi¢cbes para diminuir a distancia em relacdo aos paises grau de investimento.

Dentre as barreiras que nos impedem de crescer, destacam-se: o ainda elevado
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nivel das taxas de juros reais, a alta carga tributaria, a elevada divida publica interna,
excesso de gastos publicos e baixa taxa de investimento produtivo.

Diante das prespectivas de melhora gradual nos fundamentos
macroecondmicos, em especial aqueles ligados a solvéncia externa, da reafirmacao
do compromisso do Governo com a austeridade fiscal, da consolidacdo da
democracia e a possibilidade de implementacdo das reformas estruturais
necessarias ao crescimento sustentado da economia € provavel que o Pais alcance

0 grau de investimento.
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5. PESQUISA METODOLOGICA

Com relacéo ao trabalho, o mesmo foi realizado com clientes do Banco do
Brasil, instituicAo que constitui uma das principais referéncias no mercado em
operacOes voltadas para empresas que desejam negociar seus produtos no

mercado externo.

Foi escolhido o método de estudo de caso, por considerar que atende as
diversas caracteristicas desta pesquisa, como o fato de se tratar de um estudo
exploratorio qualitativo; o desejo de se obter uma visdo mais abrangente do
problema em estudo; o fato de ter-se analisado um processo (fendmeno em curso);
a analise de inUmeras variaveis; e a natureza do problema ser adequada ao uso do

método.

Segundo Yin (1989), o estudo de caso € um dos modos mais
recomendaveis, quando a questdo que rege a proposta de pesquisa gira em torno
de como e por qué, lidando com ligacdes operacionais que necessitam ser tracadas
ao longo do tempo ou, em outras palavras, indagando sobre “um conjunto de
eventos contemporaneos sobre o qual o investigador tem pouco ou nenhum

controle”.

Na fase de coleta de dados foi utilizado questionarios estruturados,
distribuidos para algumas empresas. O empresario ao pleitear um recurso voltado
para financiar suas exportacfes respondeu o questionario. Além de pesquisa

bibliografica.

A andlise dos dados foi efetuada ao término do preenchimento, e 0s
questionarios que foram respondidos pelos clientes dispensaram a identificacdo dos
mesmos. Os dados foram transcritos, tabulados e categorizados gerando novos
elementos ou confirmando elementos encontrados na literatura. Assim, as variaveis
encontradas na pratica foram relacionadas com a teoria 0 que representa a

construcdo ou extensao de um modelo teorico a partir da observacao da pratica.
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6. ANALISE DE DADOS

A construcdo do questionario foi feita com base em conversas informais
com clientes, pessoas Juridicas, da Agéncia Empresarial Vale do Itajai do Banco do

Brasil, local onde foram aplicadas as entrevistas posteriormente.

Foram entrevistados 33 clientes pessoa Juridica, sendo o primeiro contato
por telefone ou pessoalmente, acerca de mecanismos de financiamentos a
exportacao existentes no Banco do Brasil. Os clientes responderam oralmente aos

guestionamentos.

Trata-se de pesquisa por conveniéncia, sendo que por isso tem vieses,
apesar de ndo haver uma pergunta no questionario para esclarecer tal constatacao,
observou-se que grande parte dos entrevistados, foram pessoas juridicas de
responsabilidade limitada, que passaram a vender seus produtos para o mercado

externo.

Notou-se que o perfil do empresariado vem mudando com essa nova
politica econbmica do pais, principalmente aproveitando as oportunidades negociais

qgue o mercado vem oferecendo.

Os resultados foram apresentados em tabelas, sendo seguida a forma de
apresentacao Uto (2004). As perguntas foram analisadas na mesma ordem em que

se apresentou o questionario, conforme anexo 1.

A primeira parte da pesquisa apresentou duas perguntas: ha quanto tempo
existe a pessoa juridica e ha quanto tempo é cliente pessoa juridica do Banco do
Brasil (uma vez que a Agéncia Empresarial Vale do Itajai — Pilar Atacado existe a

apenas 5 anos).
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TEMPO EXSITENCIA | TEMPO CLIENTE BB
35 anos 34 anos
33 anos 32 anos
32 anos 32 anos
30 anos 30 anos
30 anos 29 anos
29 anos 29 anos
27 anos 27 anos
26 anos 25 anos
25 anos 25 anos
23 anos 23 anos
22 anos 21 anos
21 anos 21 anos
20 anos 19 anos
19 anos 19 anos
19 anos 17 anos
17 anos 17 anos
17 anos 16 anos
16 anos 16 anos
15 anos 15 anos
15 anos 14 anos
13 anos 12 anos
12 anos 12 anos
10 anos 10 anos
10 anos 10 anos
9 anos 9 anos
9 anos 8 anos
8 anos 8 anos
7 anos 7 anos
7 anos 6 anos
6 anos 6 anos
6 anos 5 anos
5 anos 5 anos
5 anos 5 anos

Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 1
Tempo de Existéncia e Cliente BB

Constatou-se que a média de idade das empresas entrevistadas foi de
17,52 anos, e também foi observado que a maioria das empresas, a média de tempo
que as empresas entrevistadas sao clientes do Banco do Brasil foi de 17,09 anos,
sendo que 66,67% sao clientes ha mais de 10 anos do Banco do Brasil e apenas

33,33% sao clientes ha menos de 10 anos.

A segunda pergunta, ja pertence a segunda fase do questionario: “O que
levou sua empresa a exportar?”, e constatou-se que 36,36% das empresas

passaram a exportar em virtude da concorréncia interna, 27,27% responderam que
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foi em virtude das oportunidades, 18,18% em virtude da concorréncia externa,

12,12% em virtude da sazonalidade e 6,07% outros motivos.

Principal Motivo para Exportar
Concorréncia Interna 36,36%
Concorréncia Externa 27,27%
Oportunidades 18,18%
Sazonalidades 12,12%
Outros Motivos 6,07%

Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 2
Principal Motivo para Exportar

A terceira pergunta foi: “Sua empresa utiliza linhas de financiamento para
viabilizar suas exportacdes?”, e constatou-se que todas as empresas entrevistadas
utilizam linhas de financiamento a exportacdo, sendo 75% das empresas utilizam
linhas de financiamento a exportacdo com frequéncia, 25% respondeu que utiliza
raramente. Nesta entrevista observou-se que 100% dos clientes entrevistados

utilizam linhas de financiamento a exportacao.

Utiliza Linhas de Financiamento a Exportacao
Com Frequéncia 75%
Raramente 25%
Nunca 0%

Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 3
Utiliza Linhas de Financiamento a Exportacéo

A quarta pergunta foi: “Sua empresa financia as exportagées com linhas de
crédito do mercado interno ou mercado externo?”, e constatou-se que 80% das

empresas utilizam linhas de crédito do mercado interno e 20% do mercado externo.

Linhas de Crédito
Mercado Interno 80%
Mercado Externo 20%
Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 4
Linhas de Crédito
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A quinta pergunta foi: “Em que fase das exportacées sua empresa utiliza as
linhas de crédito?”, e constatou-se que 65% das empresas utilizam na fase de pré-

embarque e 35% na fase pos-embarque.

Fase das Exportacdes
Pré-Embarque 65%
Pés-Embarque 35%
Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 5
Fase das Exportactes

A sexta pergunta foi: “Costuma procurar o Banco do Brasil para financiar
suas exportacdoes?”. Vale ressaltar que ndo foi apresentada qualquer relacdo de
produtos que é oferecido pelo Banco do Brasil as empresas exportadoras, e
constatou-se que todas as empresas entrevistadas utilizam linhas de financiamento
a exportacdo oferecidas pelo Banco do Brasil, sendo que 80% das empresas
utiizam com frequéncia e 20% responderam que utilizou raramente. Neste
guestionamento também observou-se que 100% das empresas entrevistadas

procuram o Banco do Brasil para financiar as exportacoes.

Procura o BB para Financiar as Exporta¢des
Com Frequéncia 80%
Raramente 20%
Nunca 0%

Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 6
Procura o BB para Financiar as Exportacdes

A sétima pergunta foi: “Em caso afirmativo, quais as linhas de crédito mais
utilizadas?”. Vale ressaltar que nédo foi apresentado qualquer relagédo de produtos
oferecidos pelo Banco do Brasil as empresas exportadoras, e constatou-se que 60%
das empresas utilizam ACC — Adiantamento sobre contrato de cambio, 30% utilizam
ACE - Adiantamento sobre cambiais entregues, 5% Proex — Programa de

financiamento a exportacéo e 5% de Desconto de Forfait Exportacdes.
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Linhas mais Utilizadas
ACC 60%
ACE 30%
Proex 5%
Desconto de Forfait Exportacédo 5%

Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 7
Principal Motivo para Exportar

No questionario sobre produtos, terceiro e Ultima parte da entrevista, foi
exposto uma relacdo das linhas de financiamento a exportacéo oferecida pelo Banco
do Brasil, e solicitado aos entrevistados listassem acerca do conhecimento e
utilizacdo das mesmas.

Produto Conhece Utiliza
ACC 100% 60%
ACC Indireto 10% 0%
ACE 100% 30%
Pré-Pagamento Exportacéo 60% 0%
Proger Exportacéo 50% 0%
Proex Financiamento 60% 4%
Proex Equalizavel 60% 1%
Desconto de Forfait Exportacéo 40% 5%

Fonte: Dados da pesquisa — Anexo 1

Quatro 8
Conhecimento e Utilizacéo

Com base nos resultados encontrados nesta terceira e Ultima parte da
pesquisa, pode-se observar que, grande parte dos entrevistados declara ter
conhecimento acerca da maioria dos produtos, porém nao utilizam a maioria dos

financiamentos.

A terceira parte da entrevista comprovou que a maioria dos clientes conhece
0s produtos de financiamento a exportacdo, mas que utilizam na sua preferéncia o
ACC, o ACE, alguns o PROEX e o Desconto de Fortait Exportagéo, deixando de
lado as demais linhas de crédito oferecidas pelo Banco do Brasil.
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7. CONSIDERACOES FINAIS

Como exposto, verificou-se um amplo campo de financiamentos publicos e
privados disponiveis no mercado de exportacdo brasileiro. Porém, ha de se
ressaltar que nem sempre houve essa disponibilidade, como atualmente. Esse fluxo
financeiro de recursos de prazo mais longo acompanha o apetite de investidores
internacionais com relacdo ao risco Brasil. Em outras palavras, quanto menor o
risco do pais mais bancos internacionais, principalmente, tém interesse em

disponibilizar recursos aos exportadores brasileiros.

Também com a globalizacdo e mais a abertura dos mercados, aumentou
ainda mais a competitividade existente entre os bancos do pais. Principalmente em
momentos de cenarios politico-econémicos favoraveis como o atual, os spreads,
cobrados pelos bancos caem vertiginosamente de acordo com a nova realidade

brasileira.

Ao longo deste trabalho observou-se as etapas do processo de busca para
0 ingresso no mercado internacional exportando com competitividade, utilizando-se
de medidas disponiveis no mercado interno, como apoio do governo ou instituicdes
financeiras, bem como a escolha da melhor alternativa para obtencédo de recursos,

além do cenario econdbmico atual mais favoravel ao comércio exterior.

Enfim, concluiu-se que, se por um lado, o mercado brasileiro ndo apresenta
o modelo mais ideal de financiamento ao comércio exterior do pais, principalmente
no tocante as exportacdes, por outro vem oferecendo alternativas para amenizar a
situacao, seja por meio de financiamento estatal as exportagcbes brasileiras ou
financiamentos de instituicbes financeiras, buscando ainda mais a abertura da

economia nacional.

Falta aos empresarios brasileiros acreditar e investir no entanto, com o
aumento das exportacdes € necessaria a concentracdo de esforcos tanto Governo,
como do setor privado para melhorar a logistica, o aprimoramento tecnoldgico, bem

como ampliar a capacidade dos portos e rodovias para que possamos escoar
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nossas riquezas de forma répida e eficaz, reduzindo custos tornando assim nossos

produtos e servicos competitivos no mercado internacional.

Pode-se afirmar que a economia brasileira vem criando as condi¢cbes
institucionais e macroecondmicas adequadas ao crescimento econémico que o pais,
por meio de correcdo das distor¢cdes de forma a eliminar desequilibrios na estrutura
produtiva e produzir condicbes competitivas adequadas ao novo contexto de

crescente insercdo no mercado internacional.
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ANEXOS



ANEXO 1 - QUESTIONARIO



Este questionario visa coletar dados para monografi a do curso de
Especializacdo em PO4s-Graduacdo em Gestdo de Negdci o0s Financeiros da
Universidade Federal do Rio Grande do Sul - UFRGS

Questionario — Primeira Parte — Instrucoes:

Responda de acordo com a sua opinido ou percepcdo a respeito do assunto
solicitado.

N&o é necessaria a identificacdo do respondente.

Empresa constituida a quanto tempo: anos.

Cliente Pessoa Juridica do Banco do Brasil a quanto tempo: anos.

Questionario — Seqgunda Parte — Instrucoes:

Marque a seguir todas as alternativas que sua empresa utiliza voltadas para

exportacao.

(2) O que levou sua empresa a exportar?
( ) Concorréncia interna

( ) Concorréncia externa

( ) Oportunidades

( ) Sazonalidades

( ) Outros motivos

(3) Sua empresa utiliza linhas de financiamento para viabilizar suas exportacdes?
( ) Com frequéncia

( ) Raramente

( ) Nunca

(4) Sua empresa financia as exportacdes com linhas de crédito do mercado
interno ou mercado externo?
( ) Mercado Interno

( ) Mercado Externo

(5) Em que fase das exporta¢cfes sua empresa utiliza as linhas de crédito?



( ) Pré-Embarque
( ) Pés-Embarque

(6) Costuma procurar o Banco do Brasil para financiar suas exportacoes?

( ) Com frequéncia
( ) Raramente

( ) Nunca

(7) Em caso afirmativo, quais as linhas de crédito mais utilizadas?

Questionario — Terceira Parte — Instrucdes:

Responda de acordo com a seu conhecimento e utilizacdo dos

relacionados abaixo.

Produto

Conhece

Utiliza

ACC

ACC Indireto

ACE

Pré-Pagamento Exportacéo

Proger Exportacéo

Proex Financiamento

Proex Equalizavel

Desconto de Forfait Exportacédo

produtos



