


Financiamento a Infraestrutura @BBA

O apoio de bancos comerciais ao financiamento de projetos de infraestrutura pode-se dar sob diversas formas
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Financiamento a Infraestrutura @BBA

Participacao de bancos comerciais em numeros

Rankings do setor - Top 5 e Total Setor | em R$ milhdes

Anbima 2013-2015: Anbima 2013-2015: Dealogic 2013-2015:
Assessor para Financiamento Emprestador’ Lead Arranger’ — América Latina e Caribe

Volume #de Volume #de Volume #de

Assessor (R$ mm) Projetos Emprestador (R$ mm) Projetos Arranger (R$ mm) Projetos

1" Lugar 18,796 146 1" Lugar 13,973 10 1" Lugar 21,100 261
2" Lugar 8,954 34 2" Lugar 6,500 61 2" Lugar 19,413 187
3" Lugar 5,101 11 3" Lugar 6,385 27 3" Lugar 16,048 85
4° Lugar 5,068 2 4° Lugar 4,821 31 4° Lugar 12,922 60
5° Lugar 3,901 4 5° Lugar 3,401 30 5° Lugar 8,516 42
(...) (...) (...) (...) (-.) (...) (...) (...) (...)
Total Setor R$ 54,621 243 Total Setor 42,427 246 Total Setor 118,903°  806°

(1) Financiamentos non-recourse ou limited-recourse

(2) Inclui financiamentos com garantia corporativa

(3) Total considera apenas 10 primeiros bancos ranqueados em volume
Fonte: ANBIMA e DEALOGIC



Mercado de Capitais e Infraestrutura @BBA

A Lei n° 12.431 foi criada no contexto de necessidade de grandes investimentos em infraestrutura

Origem

Buscando estimular o investimento de longo prazo no pais, 0 governo publicou, em 24 de junho de 2011, a Lei
12.431/2011, concedendo beneficios fiscais para os investidores em debentures destinadas a financiamento de
setores considerados prioritarios: transporte, energia, telecomunicacdes, saneamento basico, logistica,
mobilidade urbana, radiodifudo e irrigacéo.
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Transporte Energia Comunicacfes Saneamento Logistica Mobilidade Urbana
Diferenciais da Lei 12.431 Principais Adi¢cdes da Lei 12.715
Reduz a multa para emissores que ndo utilizarem 0s recursos no
Isencéo de IR retido na fonte projeto de investimento de 20% do valor total da emisséo para 20%
Principais do valor captado néo utilizado

Caracteristicas Possibilita captacdo a um custo muito Recursos captados podem ser utilizados para o pagamento de

atrativo e ampliacdo da sua base de empréstimos e despesas incorridas até 24 meses do andncio de
investidores encerramento da oferta

Investidores retido na fonte sobre os juros auferidos (15%) debéntures do artigo 2° (antes era restrito ao rendimento)

Estrangeiros e
Pessoas
Fisicas

Isencao estendida para pessoas fisicas Permite holdings e concessionarias de servico publico emitir
brasileiras debéntures no artigo 2° (antes era restrito a SPES)

Beneficios a < Investidores estrangeiros isentos de IR Expande o beneficio tributario ao ganho de capital para




Raio-X: Debéntures de Infraestrutura @BBA

Emissdes por Setor: Debentures 12.431 | em R$ Milhdes (2012 a Setembro 2016)

Engenharia;
R$695

Qutros;
R$814 Aviacgdo e
Aeronautica; R$900

Alimentos e Bebidas;
R$2.020

Transporte e Logistica;
R$6.655
Mineracéo;
R$2.350

Petroleo e Gas;
R$3.333

De 2012 a Set-16, emitiu-se um volume total de R$22,7 bilhdes...

Quantidade de Projetos — Portarias Autorizadas | Lei n® 12.431/2011
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... correspondendo a um total de 447 projetos (calculado com base na quantidade
de portarias ministeriais) no periodo.

Fonte: ANBIMA, Set/16



Raio-X: Debéntures de Infraestrutura

Emissao por Prazo de Vencimento | 2012 a 2016

Numero de Emissdes por Prazo de Vencimento
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Emissdes por Tipo de Investidor! | 2012 a Setembro 2016

o Demais Inst. Outros
Socios, Financeiras 1%
administradores, 13%
empregados
1%

Inst. Financeiras
ligadas a Oferta
10%

Pessoas Fisicas
54%

Investidores
Estrangeiros
3%

Fundos de Inst. Intermediérias
Investimento participantes da distribuicdo
11% 1%
(1) Considera apenas emissdes sobre ICVM400, baseado no volume total de R$ 21,4 bilhdes distribuido
Fonte: ANBIMA
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Raio-X: Debéntures de Infraestrutura @BBA

O desenvolvimento do mercado secundario de titulos incentivados é ponto-chave para o fortalecimento do mercado
de capitais como fonte de financiamento para a infraestrutura

Objetivo

Com o intuito de promover o desenvolvimento do mercado secundario de debéntures e alcancar um espectro maior
de investidores, a Lei 12.431 estabeleceu uma série de requisitos para melhorar a negociabilidade dos titulos e
reduzir o risco de liquidez:

(i) emissao via oferta publica;

(i) remuneracdo baseada em taxa de juros prefixada, vinculada ao indice de pre¢os ou a taxa referencial;

(iii) prazo médio ponderado superior a quatro anos; e

(iv) vedacédo a recompra pelo emissor nos primeiros dois anos;

Mercado Secundario: Incentivado vs. Nao Incentivado

Estoque de Debéntures | R$ bi2 Mercado Secundario® | Nov/15-Nov/16

NUumero de Negociacdes Volume Negociado
(R$ bilhdes)

RS 797.8 bi

34,6 mil;| 37 g mil;

48% 529,

RS 15.8 bi

m |ncentivadas = N&o Incentivadas m |ncentivadas = N&o Incentivadas

(1) Negociacdes entre 16/11/2015 e 16/11/2016. Desconsidera as debéntures de emissores relacionados a arrendamento mercantil (Leasings) e debéntures que apresentaram
menos de 50 negociacdes. Inclui negociagdes intra-grupo.

(2) Estoque de debéntures em 29/11/2016

Fontes: ANBIMA e Cetip



Raio-X: Debéntures de Infraestrutura @BBA

Avangos significativos foram obtidos gracas a introducao da Lei 12.431...

* Viabilizou o acesso de projetos de infraestrutura ao mercado de capitais (baixo ou praticamente inexistente antes)

« Tornou-se uma alternativa efetiva de funding para alguns setores de infraestrutura, como rodovias, transmisséo, e
geracao de energia.

 Reduziu a dependéncia das fontes “oficiais”, com prazos e custos adequados as necessidades do projeto,
complementando o financiamento de bancos de desenolvimento.

« Atraiu os investidores pessoas fisicas para essa opcao de investimento.

... porém ha ainda um longo caminho pela frente

Alguns objetivos a atingir:

* Insercdo como instrumento efetivo de financiamento para os demais setores definidos como prioritarios e que
necessitam de funding de longo prazo, tais como setores de saneamento, portos e mobilidade urbana.

« Atracdo de investidores estrangeiros para participar no financiamento dos projetos de infraestrutura.
» Desenvolvimento do mercado de fundos de investimento de infraestrutura

» Maior participacdo de fundos de pensao, seguradoras, investidores institucionais.




Mercado de Capitais e Infraestrutura: Desafios

s

Principais desafios e possiveis razées

Pouca insercao
nos demais
setores
(saneamento, portos e
mobilidade urbana)

Baixa participacéo
do investidor
estrangeiro

Pouco
desenvolvimento
do mercado de
fundos

Pouca participacao
de fundos de
penséao

Arcabouco regulatorio em maturacéo desses setores

Qualidade / financiabilidade dos projetos (demandam prazos mais longos), resultando
em poucos ou inexistindo projetos em condi¢des de acessar funding a custo de mercado

Competicdo com fontes publicas de financiamento (TJLP e TR)
Risco de demanda e preco

Pouca liquidez no mercado secundario de forma geral

Questao cambial (pouca liquidez do mercado de hedge cambial para prazos mais
longos) e impossibilidade de emiss6es em USD

Tamanho das emissdes realizadas (desincentiva a analise de crédito para um
investimento de relativamente baixo volume)

Falta de padronizacao dos papéis, o que eleva os custos de acompanhamento/decisao.
Competicdo com titulos publicos
Lei local x Lei estrangeira

Regras de concentracao para fundos lastreados em debéntures de infraestrutura

Originacéo insuficiente de ativos (tornando o atingimento de regras de concentracao
tornam-se ainda mais dificeis)

Distribuicao restrita de ativos, criando dificuldades adicionais para a composi¢cdo das
carteiras de fundos de investimento.

Nivel atual da taxa de juros reais e volatilidade macroeconémica (incentivo para
papéis curtos e de baixo risco)

Baixo incentivo econdmico para tomar risco de crédito (metas atuariais x taxa de juros)



Olhando para Frente

Reflexao sobre financiamento privado a infraestrutura
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Obrigado

Alexandre Teixeira
Head de Renda Fixa — CIB, Structuring e Project Finance

Contato:
Tel: +55 11 3708 8459

Email: alexandre.teixeira@itaubba.com
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Pelo terceiro ano consecutivo, premiado pela

LATINFINANCE

Melhor Banco de Infraestrutura do Brasil
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