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Texto do Gesel sobre Financiamento

" Sublinha a importancia de avancarmos em estruturas de
financiamento baseadas em Project Finance

" Necessidade de politicas publicas que estimulem a estruturacao de
financiamento via Project Finance para alavancar participacao
privada de investimentos incluindo os institucionais
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Panorama 1: - pea s

Investimento Publico Medio (%PIB ano): 2008-2019
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Fonte: InfraLatam (2020)
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Pa n O ra m a 2 : i pe Instituto de Pesquisa

Publico x Privado (%PIB) ano
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Fonte: InfraLatam (2020) ; PPI (2020) : GIHUB (2016).



Panorama 3: Setor Elétrico ipe et 4% resqiies
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Setorial PPI (2008/2020)

Inv. Licitacao
# Projetos % Projetos  (USD BI) % Inv.  Competiviva PMI Tipo Predominante

Geracao Eletrica 347 91 39% 35% 51% Greenfield

Transmissao Eletrica 99 21 9% 84% 36% Greenfield

Agua e Saneamento 76 12% 13 6% 91% 29% Brownfield
Rodovias/Estradas 39 6% 40 17% 85% 49% Brownfield
Portos 22 3% 6 2% 68% 32%  Brownfield/Greenfield
Aeroportos 18 3% 26 11% 100% 6% Brownfield
Ferrovias 7 1% 8 3% 100% 29%  Brownfield/Greenfield
Residuos solidos 32 5% 12 5% 81% 16% Management/Lease
(Trans/Distrib) 6 1% 14 6% 20% 80% Greenfield
Telecomunicacoes 3 0% 2 1% 50% 50% Greenfield

Total C649 O 100% 232 100% 58% 42%

Fonte: PPI (2020).



Panorama 4: Geracao Eletrica ipea s
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Geracao Elétrica PPl (2008/2020)

Inv.
Tecnologia # Projetos % Projetos (USD BI) % Inv.
wind 146 42% 28 30%
hydro small < 500MW 53 15% 3 3%
biomass 51 15% | 91% 4 5%
hydro large >500MW 24 7% | 39 42%
solar 26 7% 4 5%
waste 17 5% | 1 1%
diesel 14 4% 2 2%
natural gas 10 3% 7 8%
coal 4 1% 3 1%
biogas 2 1% 0 0%

Total 347 100% 91 100%

Fonte: PPI (2020)
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Desafios do setor de Infraestrutura

1. Estabilidade Macro (Monetario, Fiscal e Crescimento)

2. Qualidade Regulatoria

= Fortalecimento das agéncias, estabilidade regulatoria, tratamento de riscos, reequilibrios
economicos e financeiros de contratos, sequranca juridica, dinGmica com orgdos de
contréle, desenho das licitacoes e modelos de concesséo etc

3. Ambiente Institucional

= Planejamento Estratégico LP, coordenacdo entre Governo Federal e entes subnacionais;
critérios de selegéo e prioridade de projetos, eficiéncia de gastos publicos etc

4. Financiamento

= Aumento da base de investidores (Investidores Institucionais), # Mercado de Capital e
Bancos Publicos, instrumentos, riscos financeiros, fortalecimento fundos garantidores,
desenvolvimento estrutural de financiamento via project finance,etc



Resultado TD IPEA 2584:
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Qualidade Regulatoria x Investimento

= Modelo Painel: Regulacao x Investimentos Privados em Infraestrutura
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Fonte: PPI (2020) e WGI Banco Mundial (2019).
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> Modelo Painel FE 18 EME: 2000-2018
>300 dados

Argentina, Brasil, China, Chile, Colémbia, india,
Indonésia, Malasia, México, Paquistao, Peru,
Filipinas, Russia, Africa do Sul, Tailandia, Turquia,
Uruguai Vietham

» Total: USD 1.3 trilhdo e > 5 mil projetos
Brasil : + 800 projetos ; USD 340 Bi

» Dindamica apos crise global de 2008
Investidores passaram a valorizar mais regulacao
para alocacao de investimentos
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Resultados

= Melhor ranking regulatério — maior investimento em PPI
= Volume de investimento e numeros de projetos

= “Selo Regulatorio” apos crise 2008 (flight to quality mesmo com alta
liquidez internacional)

= Reforca toda uma agenda de reformas atualmente em curso no Brasil
algumas ja incluidas no Projeto de Lei do novo marco regulatorio das
Concessoes e das PPPs entre outros
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Institucionais OCDE x Brasil

45

Investidor Institucional USD Trilhao

! /‘v'4 OCDE Fundos de Pens&o (58% USA) 32.27
» OCDE Seguradoras (35% USA) 29.74
30 OCDE Fundos de Investimentos (60% USA) 40.89

§ 2 OCDE Fundos de Pensédo Publico e de Reserva 6.00

E 20 Fundos Soberanos 8.30

3 Total 117.21
° Brasil Fundos de Pensao 0.22
10 Brasil Seguradoras 0.29
S Brasil Fundos de Investimentos 1.30
0 , , , , , , , , , , , Total 1.81

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
=4—Fundos de Investimentos =f-Fundos de Pensdo =&—Seguradoras

Fundos Soberanos Fundos Publicos e de Reserva

Fontes: OECD Institutional Investors Statistics (2020); OECD — Pension Markets in Focus (2020); OCDE Annual Survey of
Large Pension Funds and Public Pension Reserve Funds (2019); OECD - Insurance Statistics (2020); SWFI (2020); Anuario da
Indastria de Fundos - FGVCEF (2020) 10



Institucionais x Infraestrutura IPpea :nainic

FIGURE 14
Sources of Financing for Infrastructure Projects with Private Participation in EMDEs in 2019*

Total Investment
(100%)

Sources of Financing

Debt
(679%)

Subsidy
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Public Equity
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Multilateral Bilateral i Commercial
(11%) (13%) F (31%) Institutional
1
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* All figures as a percentage of total investment 11



Hipoteses do Modelo:
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Realocacao de Carteira em 10 anos
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= Realocacao na carteira de
Institucionais para classe de
5.0% ativos infraestrutura: + 3%

" linear pro-rata em 10 anos (ex:
hoje 2% ; em 10 anos 5%)

= EME = 10% OCDE, Br = 20% EME
= Market share BR = 2% AUM OCDE

2.2%

0% -

Fundos de Pensao Seguradoras Fundos Soberanos

Atual (2019) M Estimado para 10 anos

Fonte: Preqin Global Infrastructure Report (2020)

(% BR no PIB Global)
Fundos de

Investimentos = Crescimento AUM |l em 10 anos
(Segue PIB = 2.5% aa real)

= Filtros de Liquidez, Tamanho e
Perfil

12
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Institucionais x Infraestrutura

" Classe de Ativos de Infraestrutura apresentam caracteristicas
desejaveis aos Il
 Diversificacao, estabilidade temporal de FCF, hedge e funding a longa duracao de seus
passivos (fundos pensao e seguradoras vida), protecao inflacao (revisdes tarifarias).
" |nstitucionais sao nao homogéneos entre si
» Restricoes de Perfil, Tamanho, Liquidez, Regulatodrias que limitam sua aplicacao

* Investimentos de LP: fundos de pensao (fechados tipo BD acima de USD 50 bi (OCDE) e
USD 2 bi (Brasil)) e seguradoras segmento vida. Questao de incentivos para CD e CV.

e AUM se reduzem em minimo 50% até 75%

" Alocacao atual: Menos de 2-3% da Carteira

* Home Bias, preferéncia Brownfield e apds Completion, nao ha evidencias que
deslocariam papel bancario no financiamento, pressao desde crise financeira de 2008
para maior alocacao em especial em Infraestrutura social e em Economias Baixa
Renda, objetivo Meta Atuarial e nao Financiamento do Desenvolvimento. 14




Carteiras de Grandes Fundos
(% Infraestrutura em AUM 2017)

ipea

Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada

Investimento em Infraestrutura (% AUM)

Pais Nome do Fundo (Us'glémion) Unlisted Equity Listed Equity Debt Total
Australia AustralianSuper 101 9.9 0 0.6 w
Australia Hostplus Superannuation fund 23 10 0 0 " 10
Brasil Banesprev 5 0.3 0 0 " 03
Brasil FAPES - BNDES 3 0.8 0 3.6 " 44
Brasil FORLUZ 5 1.6 0.2 0 " 18
Brasil Fundacao Petrobras 22 3 0 0 "3
Brasil Fundacao Sistel 5 0.3 0 0 " 03
Brasil Previ 57 5.1 0 0 " 51
Brasil Real Grandeza 5 1.3 0 0 " 13
Brasil Valia 7 0.3 0 1.1 g
Canada Alberta Investment Company (AIMCo) 83 7.6 0 0

Canada Local Authorities Pension Plan 34 8.4 0 0 4
Canada OTPP 148 10.1 0 0 g
Alemanha BASF Pensionskasse 11 4.7 0 2.6 = :
Irlanda Bank of Ireland 6 1 6 0 4 7
Irlanda ESB 5 4.8 0 0 " 48
Holanda PFzZW 236 3.8 0 0 " 38
Portugal CGD Pensoes 3 1.7 2 0 37
Roménia Azt Viitorul Tau 2 0 10.7 0 " 107
Africa do Sul GEPF 153 1.2 0 0 )
Espanha Endesa 2 0.3 5.8 6.1 12.2
Reino Unido USS 87 8.7 0.4 1.7 " 108
Reino Unido Eurocontrol 2 5.2 0 0 5.2
Média 3.2 0.8 0.6 45

Fonte: OECD (2019) — Annual Survey of Large Pension Funds and Public Pension Reserve Funds. Obs: amostra de dados

15
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Carteiras de Grandes Fundos Brasil ipea s reeasios

(% Infraestrutura em AUM 2017)

Ano Nome do Fundo AUM Investimento em Infraestrutura (% AUM)
USD Billion Unlisted Equity Listed Equity Debt Total
Banesprev 5.0 0.3 0 0.0 0.3
FAPES- BNDES 3.2 0.8 0 3.6 4.4
FORLUZ 4.6 1.6 0.2 0.0 1.8
2017 Fundacéo Petrobras 21.7 3 0 0.0 3.0
Fundacéo Sistel 51 0.3 0 0.0 0.3
Previ 56.7 5.1 0 0.0 5.1
Real Grandeza 4.6 1.3 0 0.0 1.3
Valia 6.7 0.3 0 1.1 1.4

Average Mean

0

2.2
3.4

Geometric Mean

FAPES- BNDES 2.8 0 0 3.6 3.6
2015  Previ 39.4 6.2 4.6 0.0 10.8
FUNCEF 13.9 5.9 1 1.9 8.8
014 FAPES-BNDES 3.2 0 3.6 5.3 8.9
Previ 62.7 6.8 4.1 0.0 10.9
FAPES- BNDES 35 0 45 5.3 9.8
2013  Previ 72.0 6.9 4.3 0.0 11.2
FUNCEF 22.4 6.9 2.2 0.7 9.8
FAPES- BNDES 4.3 0 5.4 5.1 10.5
2012 previ 81.4 1.4 11.1 0.0 12.5

FUNCEF 245 5.9 0 0.0 5.9 16




Resultado TD IPEA 2644 ipea mumse s
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Institucionais X Financiamento

IPEA (2021) Inderst (2013)  Inderst e Stewart (2014b)  Inderst (2013) Inderst (2016)

Brasil Global Emergentes Europa Asia Emergente
USD USD USD € USD

Investimento Necessario 4% 4% - 7%(green) 6.6% 2 6% 6.5%

% PIB aa

Fluxo Potencial dos

Institucionais 8.6-16.8 140-280 30-60 28-56 60-100

($ Bilhdes/ano)

% PIB aa 0.5%-1% 0.2% - 0.4% <0.1% 0.2% - 0.4% 0.3% - 0.5%

* Lacuna: minimo de 2% PIB ano (> 3% ODS)

* Fluxo Pontencial de Institucional (OCDE e doméstico) para Brasil : 0.5% - 1% PIB aa

e Estimativa da exposicao dos Institucionais em Infraestrutura precisa ser realista

* PL Debéntures Infraestrutura — Racional :Estimular maior % Institucionais (OCDE e
domésticos). Aumentar base de investidores Capital Privado. 17



