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Destaques do exercicio financeiro de 2006 (EFo6)

Tabela 1
Garantias emitidas
2002 2003 2004 2005 2006 Total EF90-06

Numero de garantias emitidas 59 59 55 62 66 839
Numero de projetos apoiados 41 40 41 41 v 527
Novos projetos ’ 33 37 35 33 34
Projetos apoiados anteriormente 8 3 6 8 7
Montante de nova emissao, Bruto (US$ bilhges) 1,2 1,4 1,1 1,2 13 15,3
Montante de nova emissao, Total (US$ bilhdes) ¢ 1,4 1,4 1,1 1,2 1,3 16,0
Risco bruto (US$ bilhoes) 53 51 5.2 51 54
Risco liquido (US$ bilhoes) ¢ 3,2 3,2 33 3,1 33

" Projetos que receberam apoio da MIGA pela primeira vez no exercicio financeiro de 2006 (EFo6) (inclusive expansoes).
? Projetos que receberam apoio da MIGA no EFoG e em anos anteriores.

5 Inclui as quantias impulsionadas por meio do Programa de Subscrigdo Cooperativa.

4 Risco bruto é a obrigagdo agregada mdxima. Risco liquido € o risco bruto menos o resseguro.

Figura 1
Prémio ganho, taxas e rendimentos de investimentos (excluidos outros rendimentos), US$ milhges
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o No exercicio financeiro de 2006, as llhas Salomdo e Antigua e Barbuda entraram para a MIGA, elevando o
numero de paises membros da Agéncia para 167

Destaques operacionais

A MIGA forneceu a seguinte cobertura para projetos em suas areas prioritarias: '

23 projetos em mercados de fronteira, totalizando US$481 milhdes em garantias
10 projetos em paises afetados por conflitos, com US$165 milhdes em cobertura
14 projetos de infra-estrutura, no total de US$469 milhdes em cobertura

15 investimentos “Sul-Sul” 2 com o apoio de US$389 milhdes em garantias

O o o o o

13 projetos de garantia (no total de US$180 milhdes) e 13 projetos de assisténcia técnica na Africa
Subsaariana

O 21 projetos de garantia (no total de US$317 milhGes) e 20 projetos de assisténcia técnica (inclusive paises
“com financiamento combinado”) nos paises elegiveis a AID (os mais pobres do mundo)

" Alguns projetos abordam mais de uma drea prioritdria.
? Investimentos feitos a partir de um pais membro da MIGA Parte 2 para outro.



Outros destaques operacionais incluem:

[m]

Projetos de garantia no EFo6 por regido: Africa Subsaariana, 13; América Latina e Caribe: 13; Europa e Asia
Central, seis; Asia e Pacifico, seis; Oriente Médio e Norte da Africa, trés

Projetos de garantia no EFo6 por setor: agronegdcio, manufatura e construcao, nove; financeiros, 10; infra-
estrutura, 14; petréleo, gs e mineracao, dois; e turismo e servicos, seis

Nove projetos apoiados por intermédio do Programa de Pequenos Investimentos da MICA
Quatro novos paises anfitrides: Afeganistdo, Ira, Mongodlia e Serra Leoa

Carteira de 45 projetos de assisténcia técnica em 28 paises, junto com vdrias iniciativas regionais e globais

Parcerias

Resseguro facultativo segurado por outros seguradores: US$219 milhdes para dois projetos

Por meio do Programa para incluir investidores europeus, em cooperacao com intermedidrios na promog¢ao
de investimentos nos Bélcas Orientais, cAmaras de comércio e associacdes industriais em mercados-alvo
e parceiros no desenvolvimento de paises interessados em investir na regiao

Langamento do Programa de Promocado de Investimentos na Sérvia, um esforco conjunto entre a MIGA
e a Agéncia Européia de Reconstrugao

Juntamente com a Secretaria do NEPAD (Nova Parceria para o Desenvolvimento da Africa), lancou um
projeto para desenvolver um banco de dados de todos os projetos de infra-estrutura regional, facilitagao
e fortalecimento da capacidade apoiados pelo NEPAD na Africa

Com recursos do Governo da Suica, concluiu com éxito o trabalho de promogao de investimentos em
quatro paises africanos (Gana, Mogambique, Senegal e Tanzénia)

Em parceria com agéncias como a Agéncia Austriaca para o Desenvolvimento, o DfID do Reino Unido,
a Cooperagdo Islamica para a Garantia de Investimento e Crédito e outros para os esfor¢os de expansdo da
promocao dos investimentos em todo o mundo

Cooperacao com o Grupo Banco Mundial

O

Coordenou em todo o Grupo Banco Mundial todos os possiveis projetos para assegurar o total alinhamento
das estratégias de pais e setoriais

Aumentou as discussdes estratégicas com o Grupo de Financiamento do Carbono do Banco Mundial

Trabalhou em estreita colaboragdo com o Grupo Banco Mundial em vérios projetos, inclusive o projeto de
mineracdo Kupol na Federacdo Russa

Colaborou com o Servico de Assessoramento em Investimento Estrangeiro (FIAS) no trabalho de
assisténcia técnica em Bangladesh, Camboja, China, Ilhas do Pacifico, Filipinas, Serra Leoa, Africa do Sul
e Tadjiquistao

Juntamente com o Banco Mundial implementou atividades de promocgao de investimentos no Afeganistao,
Arménia, Bangladesh, Camboja, China, Guatemala, Honduras, Mali, Mocambique, Nicardgua, Sérvia
e Tadjiquistao

Conduziu trabalho conjunto de assisténcia técnica com a Corporagdo Financeira Internacional (IFC) na
China e nas Filipinas

Em parceria com o Grupo de Pesquisas sobre Desenvolvimento (FIAS) do Banco Mundial e com
a Associagao Mundial de Orgdos de Promocao de Investimento conduziu uma pesquisa mundial sobre
6rgdos nacionais e subnacionais de promocao de investimento

Pedidos de indenizac¢ao

O

O

O

O

N3o foram pagas indenizacGes no exercicio financeiro de 2006
Trés indeniza¢Ges pendentes de investimentos na Argentina e no Quirguistao

Monitoramento e trabalho para resolver cerca de oito outras controvérsias sobre investimento relativas
a investimentos garantidos pela Agéncia

Mediacdo bem-sucedida de uma controvérsia relativa a um investimento em agua na China. O projeto esta
agora fornecendo dgua potével para 450.000 pessoas



Carta do Presidente a Assembléia de Governadores

PauL WoLFowITZ, PRESIDENTE DA AGENCIA MULTILATERAL DE GARANTIA DE INVESTIMENTOS (MIGA) E
PRESIDENTE DE SUA DIRETORIA, APRESENTA A ASSEMBLEIA DE GOVERNADORES, EM NOME DA DIRETORIA
E EM CONFORMIDADE COM OS ESTATUTOS DA MIGA, ESTE RELATORIO E DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
AUDITADAS PARA O FINAL DO EXERCICIO FINANCEIRO, EM 30 DE JUNHO DE 2006.

O Relatério Anual da MIGA aborda um ano que assistiu
a um compromisso global revitalizado de combate a
pobreza, auxiliado por niveis recorde de investimento
estrangeiro direto (FDI) em todas as regices do mundo.
Essa importante recuperagdao em FDI — estimulada por
condi¢oes econémicas globais sauddveis e melhores
padroes de investimento — é realmente motivo
de otimismo.

Isso ocorre porque o setor privado pode desempenhar —
e de fato desempenha — uma funcao critica para a
reducdo da pobreza, respondendo pela imensa maioria
dos empregos no mundo em desenvolvimento,
gerando uma importante fonte de receita tributdria
para os governos e proporcionando uma infra-estrutura
essencial, como estradas, dgua tratada e eletricidade —
todas comandando o crescimento econémico e
permitindo que os governos concentrem seus recursos
limitados em graves necessidades sociais.

Mas alguns investidores nao se sentem a vontade com
0s riscos ndo-comerciais que sempre acompanham
os investimentos em paises em desenvolvimento.
A vantagem da MIGA é que seu seguro contra
riscos politicos ajuda a reduzir as preocupagées dos
investidores a respeito da seguranga dos investimentos
e estimula-os a abrir empresas em paises onde, em
outras condic¢des, ndo se arriscariam por conta propria.

S3o, na maioria dos casos, os chamados mercados de
fronteira (de alto risco e/ou baixos rendimentos), onde
outros seguradores geralmente ndo tém capacidade
de operar. Nesses casos, o seguro da MIGA contra
o risco politico constitui um sinal muito importante
para os mercados de que os investimentos privados
nesses pafses sdo, na realidade, vidveis e lucrativos.

Os esforgos de assisténcia técnica da Agéncia também
desempenham um papel importante ajudando esses
pafses a comercializar oportunidades de investimento
e a garantir que os climas de investimento sejam
atraentes para os investidores estrangeiros. No exercicio
financeiro, a MIGA apoiou 23 investimentos nesses
paises — correspondentes a 37% de sua carteira.

No ultimo ano, testemunhei de primeira mio a
importante funcdo que o setor privado e a MIGA podem
desempenhar no desenvolvimento gragas as minhas
viagens a mais de 30 paises, onde me reuni com
formuladores de politicas, representantes de empresas,
lideres da sociedade civil e outros. Em Serra Leoa, por
exemplo, vi a importancia dos empregos e da infra-
estrutura basica no auxilio a transicdo de um pais da
reconstrucao pés-conflito para a verdadeira recuperacao
econdmica. O apoio da MIGA a um projeto em
telecomunicagoes esta ajudando esse pais, um dos que
tém as mais baixas densidades de telecomunica¢ées do
mundo, a passar para a recuperacdo com a viabilizagao
de importantes ganhos em acesso a telefones e
a Internet.

Durante minhas reunides na Russia, onde as conversas
giraram em torno da necessidade de desenvolvimento
regional, entre outros assuntos, fiquei satisfeito em ver
o trabalho que a MIGA esté realizando para estimular
0s investimentos russos em toda a regido. A promocao
de investimentos por investidores nao-tradicionais, uma
crescente fonte de FDI, é outra drea prioritaria da MIGA,
que garantiu 15 desses projetos ao longo do ano.

As metas estratégicas da MIGA estao em conformidade
com as do Banco Mundial e a infra-estrutura é realmente
uma prioridade também para a Agéncia. Desde sua



criagao, em 1988, a MIGA ja emitiu quase US$s bilhdes
em garantias para investimentos em projetos de infra-
estrutura e facilitou aproximadamente o quintuplo
desse valor em investimentos na infra-estrutura global.
O risco pendente no setor cresceu de apenas 4%
em 1994 para aproximadamente 41% de sua carteira
atualmente. No EFo6, o numero de investimentos
em infra-estrutura garantidos pela MIGA quase que
duplicaram em relagao ao ano anterior, alcancando um
total de 14 projetos.

A MIGA também estd aumentando seu apoio ao
compromisso do Grupo Banco Mundial de estimular
o desenvolvimento da energia limpa. Recentemente,
a Agéncia apoiou pela primeira vez um projeto que
venderd créditos de carbono obtidos com a reducao
das emissoes de gases do efeito estufa. A negociacdo

ja gerou um volume significativo de interesse dos
investidores e no desenvolvimento.

Esses tipos de inovacdo e o compromisso de ajustar
os produtos para que atendam a demanda estdo
ajudando a MIGA a cumprir sua missao de estimular
o investimento estrangeiro direto na promocao do
crescimento econdmico responsavel e sustentdvel a fim
de fazer uma diferenca positiva nas vidas das pessoas. E
com o apoio dos acionistas da MIGA e da comunidade
do desenvolvimento em geral que a Agéncia é capaz de
cumprir o seu mandato. Por esse motivo, gostaria de
expressar meus agradecimentos.

Paul D. Wolfowitz
30 de junho de 2006




Destaques das atividades

da Diretoria

Uma Assembléia de Governadores e uma Diretoria
Executiva, que representam 167 paises membros,
orientam os programas e as atividades da Agéncia
Multilateral de Garantia de Investimentos. Cada pais
indica um Governador e um Suplente. Os poderes
corporativos da MIGA sdo exercidos pela Assembléia
de Governadores, que delega a maior parte de seus
poderes a uma Diretoria composta de 24 membros.
O poder de voto é ponderado de acordo com o capital
aciondrio que cada Diretor representa. Os Diretores
retinem-se regularmente na sede do Grupo Banco
Mundial em Washington D.C, onde analisam e decidem
a respeito de projetos de investimento e supervisionam
as politicas gerais de gestao.

Os Diretores também atuam em uma ou mais das
cinco comissdes permanentes, que ajudam a Diretoria
a desempenhar suas responsabilidades de supervisdo
por meio de andlises aprofundadas de politicas e
praticas. A Comissdo de Auditoria assessora a Diretoria
em gestao financeira e outras questdes de governanca
para facilitar as decisdes da Diretoria em problemas de
politica financeira e controle. A Comissdo de Or¢camento
analisa os aspectos dos processos de negécio, politicas
administrativas, padrGes e questdes or¢amentarias que
impactam de forma significativa o custo-eficacia das
operagoes do Grupo Banco Mundial. A Comissado de
Eficdcia do Desenvolvimento assessora a Diretoria na
avaliacdo de operacdes e eficacia do desenvolvimento

A DIRETORIA EXEcUuTIVA DA MIGA
EM 30 DE JUNHO DE 2006

com o objetivo de monitorar o progresso no sentido
de cumprir a missao da MIGA de redugao da pobreza.
A Comissao de Pessoal assessora a Diretoria em
remuneragdo e outras questdes importantes da
politica de pessoal. Além disso, os diretores atuam na
Comissdo de Governanca e Assuntos Administrativos
dos Diretores Executivos.

A Diretoria Executiva da MICA elogiou o progresso
alcancado no exercicio financeiro de 2006,
particularmente nas dreas de diversificacdo da carteira
por regido e investimentos, a entrada em mercados
de fronteira e o investimento Sul-Sul. Neste sentido,
a Diretoria analisou e prestou colaboragdo a garantias
de investimento para 32 projetos. A Diretoria também
supervisionou e analisou o processo de elaboragao
do or¢camento e o planejamento para o préximo
exercicio financeiro. Durante o exercicio financeiro,
a MIGA colaborou com o BIRD, AID e IFC na
elaboragao de varios documentos de estratégias de
assisténcia a paises e de parceria analisados pela
Diretoria. Além do envio de relatérios financeiros
trimestrais, a administracdo da MIGA apresentou duas
sessoes informativas técnicas a Diretoria abordando
os produtos de garantia do Grupo Banco Mundial e o
programa de assisténcia técnica da MIGA. Finalmente,
a Diretoria aprovou o Relatério Anual da MIGA 2006 do
Grupo Independente de Avaliagdo, que analisa e avalia
as atividades da Agéncia.

Da esquerda para a direita (de pé) Gino Alzetta, Zou Jiayi, Marcel Massé¢, Paulo F. Gomes, Jakub Karnowski, Jaime Quijandria, Mulu
Ketsela, Dhanendra Kumar, Yoshio Okubo, Sid Ahmed Dib, Pierre Duquesne, Joong-Kyung Choi, Jennifer Dorn, Herwidayatmo, Mahdy
Ismail Aljazzaf, Abdulrahman M. Almofahdi, Biagio Bossone; (sentados) Otaviano Canuto, Thorsteinn Ingolfsson, Eckhard Deutscher, Alexey
Kvasov, Jan Willem van der Kaaij, Tom Scholar. Ausente: Luis Marti.




Mensagem da Vice-Presidente Executiva

A MissAo DA MIGA E SIMPLES: PROMOVER O INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO NOS PAISES EM
DESENVOLVIMENTO PARA APOIAR O CRESCIMENTO ECONOMICO, REDUZIR A POBREZA E MELHORAR A VIDA
DAS PESSOAS. A MANEIRA PELA QUAL FAZEMOS ISSO E MENOS SIMPLES, ESPECIALMENTE EM UM PANORAMA
EM TRANSFORMAGAO QUE CONSTANTEMENTE IMPACTA AS DECISOES E AS PERCEPCOES DOS INVESTIDORES A
RESPEITO DOS RISCOS DE INVESTIR EM UM DETERMINADO LOCAL.

Na realidade, o ambiente externo no qual a MIGA
opera tem-se alterado rapidamente ha vdrios anos.
O investimento estrangeiro direto nos paises em
desenvolvimento alcancou niveis recorde em 2005,
apos uma queda vertiginosa no inicio da década. Essa
tendéncia de alta devera continuar em 2006, estimulada
por um aumento na disponibilidade de capital com
margens menores. Mas nem todos os paises em
desenvolvimento tém-se beneficiado, especialmente
aqueles considerados de risco e onde a disponibilidade
de capital é limitada.

O desafio hoje para muitos paises em desenvolvimento
¢ compensar o éxodo de investidores internacionais
tradicionais que se afastaram dos mercados
emergentes — preocupados com o risco politico, o
fracasso percebido das privatiza¢oes na década de 1990
e a pressdo dos acionistas para se concentrarem nos
mercados nacionais. Ao mesmo tempo, o surgimento
dos chamados investidores Sul-Sul esta realizando
progressos notdveis no panorama de investimentos,
sendo atualmente responsével por cerca de um terco de
todo o FDI destinado aos paises em desenvolvimento.

Nosso desafio nesse ambiente é reintegrar os
investidores tradicionais e, ao mesmo tempo, apoiar a
crescente tendéncia de investimento Sul-Sul, além de
estimular os fluxos do FDI para os mercados de fronteira
de alto risco/baixa renda. Neste sentido, a MIGA atenua
os riscos dos investimentos ndao-comerciais enfrentados
pelos dois grupos, com énfase especial nos paises onde
a percepcao de risco pode ser pior do que a realidade.

Esses esforcos refletem-se em nossos resultados
durante o exercicio financeiro: um total de US$1,32
bilhdo em garantias emitido em apoio a 41 projetos.
Muitos dos contratos focaram as dreas prioritdrias
da MIGA, inclusive o apoio a projetos na Africa
Subsaariana, mercados de fronteira, investimentos Sul-
Sul e paises afetados por conflitos.

Fizemos também um progresso considerdvel na
diversificagdo da carteira. Durante o exercicio
financeiro fornecemos quase meio bilhdo de ddlares
em garantias para apoiar projetos de infra-estrutura
— refletindo nosso foco estratégico no setor e nossos
esforcos combinados para integrar os investidores Sul-
Sul & infra-estrutura, além de estimular o retorno dos
investidores tradicionais. Ao mesmo tempo, reduzimos
nosso apoio aos projetos no setor financeiro, os quais
dominaram nossa carteira nos ultimos anos, ao mesmo
tempo em que elevamos ligeiramente a cobertura a
projetos nos setores de petréleo, mineragao e gés. No
ambito regional, a Africa Subsaariana abrigou o maior
nimero de contratos emitidos, seguida da América
Latina e Europa e Asia Central. A atividade de garantias
aumentou significativamente no Oriente Médio e Norte
da Africa.

De modo geral, os nossos esfor¢os para integrar
novos clientes e adaptar nossos produtos a fim de
atender a demanda de investidores estdo apresentando
sinais positivos e sdo demonstrados ndo apenas
pelos resultados do EFo6, como também pela forte
e diversificada tramitacdo de possiveis negocios



para o préximo exercicio financeiro. Tem havido um
restabelecimento de relacionamentos com muitos
investidores tradicionais, bem como o desenvolvimento
de relagdes com novos clientes, especialmente de
paises de renda média, inclusive pequenos investidores,
fundamentais para preencher o hiato.

Este ano assistiu a um forte e estimulante inicio de
nosso Programa de Pequenos Investimentos (SIP), que
esta obtendo grande éxito entre os investidores menores
que consideram o processo de subscri¢ao simplificado
mais facil de ser utilizado e mais apropriado as suas
necessidades. O processo mais rédpido também torna a
subscricdo de projetos muito pequenos — que tendem
a ter forte impacto no desenvolvimento — mais vidvel
para a MIGA.

Tivemos também a satisfacao de apoiar pela primeira
vez um projeto que venderd créditos de carbono
obtidos com a reducdo das emissdes de gases do efeito
estufa. As redugdes, que podem ser vendidas de acordo
com o Protocolo de Kyoto, serdo proporcionadas pela
conversao de gds metano em dioxido de carbono,
menos prejudicial, em um aterro sanitario em El
Salvador. A venda de créditos, por sua vez, ajudard a
financiar o projeto.

Cumpre ressaltar também que a Agéncia garantiu seu
primeiro projeto no Afeganistdo por intermédio do
Mecanismo Especial de Garantia de Investimentos
no Afeganistao, criado para incentivar o investimento
estrangeiro na reconstrucao e crescimento econémico
nesse pais abalado pelo conflito.

A MIGA fez importantes progressos durante o exercicio
financeiro ajudando os investidores e os paises em
desenvolvimento a aproveitarem o potencial dos
mercados de capital para financiar investimentos em

mercados emergentes. Nosso apoio a securitizagao de
hipotecas no Cazaquistdo, por exemplo, foi aclamado
como uma negociacao revoluciondria, demonstrando
para o mercado como os mutudrios locais podem ter
acesso a novas e sofisticadas formas de financiamento
para atender as suas necessidades de financiamento.
Outro projeto em mercado emergente que obteve
fundos de fontes do capital privado com o apoio da
MIGA foi um projeto de uma rodovia com cobranca
de pedégio na Republica Dominicana — uma transagao
com financiamento estruturado garantida pelas futuras
receitas do pedagio. Essa foi a primeira vez que a
garantia da MIGA foi utilizada para cobrir uma transagao
de mercados de capital (por meio de uma colocagao
privada) para financiar um projeto de infra-estrutura.

Os resultados de nosso programa de assisténcia
técnica (AT) no EFo6 também foram muito bons, com
uma carteira ativa de 45 projetos em 28 paises, além de
vdrias iniciativas regionais e globais. Estavam incluidos
nessas atividades projetos que variavam desde um
Programa de Padrdo Referencial para Empresas, que
este ano focou 11 paises da Africa, até iniciativas de
vinculacdo com investidores, com foco na Tanzania,
China e Bélcas Orientais. As atividades de AT durante
o ano refletiram o aumento da demanda global, com
crescente diversidade nos paises atendidos e os tipos
de assisténcia prestada.

A meta da MIGA para o futuro é aproveitar esse impulso
e manter o crescimento de nossas garantias e de nossas
carteiras de assisténcia técnica, apoiando projetos que
proporcionem o mais elevado retorno possivel para
o desenvolvimento.

Yukiko Omura
30 de junho de 2006
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A MIGA e a Infra-Estrutura: melhoria das vidas das pessoas

A INFRA-ESTRUTURA TRATA DA PRESTAGAO DE SERVIGCOS ESSENCIAIS DE QUE AS PESSOAS NECESSITAM

PARA MANTER UM PADRAO DE VIDA BASICO E DE QUE OS PAISES E OS NEGOCIOS PRECISAM EM TERMOS

DE CRESCIMENTO ECONOMICO, OU SEJA, AGUA POTAVEL, SANEAMENTO, ELETRICIDADE, ESTRADAS E
TELECOMUNICAGOES. MAS PARA MILHOES DE PESSOAS ESSES SERVICOS BASICOS AINDA NAO SAO ACESSIVEIS:
1,1 BILHAO DE PESSOAS NAO TEM ACESSO AO ABASTECIMENTO DE AGUA POTAVEL; 2,6 BILHOES DE PESSOAS
VIVEM SEM SANEAMENTO ADEQUADO; E 1,6 BILHAO DE PESSOAS, A MAIORIA NA AFRICA SUBSAARIANA E NO
SuL DA AsiA, NAO TEM ACESSO A ELETRICIDADE. E 3,5 BILHOES DA POPULAGAO MUNDIAL NUNCA FIZERAM

UMA LIGAGAO TELEFONICA.

O acesso a infra-estrutura basica fornece amplos
beneficios. Os investimentos em dgua e saneamento
proporcionam evidentemente uma satde melhor. O
transporte, a eletricidade e a conectividade adequados
sdo relevantes a industria, que fornece empregos, e
também a educagao em geral. Os investimentos em
telecomunicacdes, em ultima andlise, ajudam a criar
mercados e a conectar compradores e vendedores
de forma mais barata. Além dos beneficios para cada
individuo, a infra-estrutura melhorada é crucial para o
crescimento econémico geral de uma nacao.

NECESSIDADES DE INVESTIMENTO

De um total de US$114 bilhdes em 1997, os investimentos
em infra-estrutura nos paises em desenvolvimento com
participagao privada cairam no inicio de 2000, atingindo
apenas US$57 bilhdes em 2003. Mas os fluxos de
investimentos privados estdo comecando a se destacar,
chegando a US$64 bilhdes em 2004. Ha outras noticias
boas: os investidores dos paises em desenvolvimento
foram responsaveis por 39% dos fluxos de investimentos
em infra-estrutura de 1998 a 2003. Isso é um bom
sinal, uma vez que dd a esperanca de que esse novo
grupo emergente de investidores comece a preencher a
lacuna deixada pelo éxodo dos investidores tradicionais,
afugentados nos ultimos anos por uma enxurrada de
incertezas econémicas e politicas. Agora, os ganhos
sdo distribuidos de forma desigual entre os setores,
com a maioria dos fundos direcionados para o setor de
telecomunicagoes.

Para os paises em desenvolvimento, com uma
necessidade anual estimada em US$230 bilhdes de
investimentos em infra-estrutura que os governos, por
si sOs, ndo conseguem suprir, o desafio é atrair mais
investimentos privados em todos os subsetores da infra-
estrutura. E mesmo com a énfase crescente por parte do
Banco Mundial e outras entidades de desenvolvimento
para elevar os empréstimos em termos de investimentos
em infra-estrutura, ainda existe um enorme déficit
de investimentos.

Ao mesmo tempo em que as solugdes propostas
para este problema podem variar, esté claro que os
obstaculos em termos de investimentos neste setor de
intenso capital sdo normalmente de natureza politica. A
falha percebida dos esforcos de privatizagao no final da
década de 1990, aliada as agbes expropriatorias de alto
perfil e as violagdes de contrato, tende a exacerbar as
percepcdes dos investidores tradicionais em termos de

riscos nos mercados emergentes e exerce pressoes para
enfocar seus mercados internos.

A existéncia desses tipos de riscos é precisamente o
motivo da existéncia de uma entidade como a MIGA.
Nossa meta principal é aumentar o investimento direto
estrangeiro sustentavel em termos de desenvolvimento,
mitigando esses riscos. Um dos desafios mais recentes
da MIGA face ao déficit de investimentos tem sido
o de integrar os investidores ndo-tradicionais, ou
denominados “Sul-Sul”, em termos de infra-estrutura,
para ajudar esses participantes regionais a captar as
oportunidades que estao surgindo no momento. A
entidade estd também trabalhando para incentivar o
retorno dos investidores tradicionais em infra-estrutura
que abandonaram os paises em desenvolvimento em
busca de climas de investimento mais seguros.

A MIGA E A INFRA-ESTRUTURA

A infra-estrutura é uma prioridade estratégica da MIGA.
Desde a sua fundacdo em 1988, a MIGA emitiu cerca
de US$s bilhdes de garantias de investimentos para
projetos de infra-estrutura (e facilitou aproximadamente
cinco vezes esse montante no investimento geral
em infra-estrutura), com exposicdo vigente no setor
crescendo desde apenas 4% em 1994 a cerca de 41%
de sua carteira nos dias de hoje. A MIGA tem como
objetivo os investidores de todos os tamanhos, com
projetos apoiados que variam de US$3 milhdes de
investimentos no setor de telecomunicacdes em Serra
Leoa até US$1,2 bilhdo do projeto de energia Nam
Theun na Republica Democratica Popular do Laos.

A estratégia da MIGA fundamenta-se em seus
pontos fortes de mercado: capacidade de incentivar
investimentos nos mercados de fronteira, que sao mais
dificeis, e também de apoiar investimentos abaixo do
nivel de soberania, que normalmente incluem parceiros
inexperientes e, portanto, mais perigosos. A entidade
também atribuiu énfase especial a infra-estrutura na
Africa, onde, por exemplo, seu seguro contra risco
politico estd ajudando as nacgdes a fazer uma transicao
direta para telefones celulares e evitar a necessidade de
uma infra-estrutura terrestre mais cara.

Desde a sua fundacdo, a MIGA forneceu 119 contratos
no valor de US$3 bilhdes em garantias para projetos
de energia; 59 contratos no total de US$1,1 bilhdo em
garantias para projetos no subsetor de telecomunicagoes;
25 contratos de transporte, no valor de US$393 milhoes;



12 contratos para projetos de dgua, no total de US$225
milhGes; e 10 contratos no total de US$46 milhdes em
projetos de servicos de eletricidade, gas, rede de esgoto
e saneamento (favor consultar a Tabela 2).

S6 no exercicio financeiro de 2006, a MIGA emitiu
US$469 milhdes em garantias (25 contratos) para 14
projetos de infra-estrutura. Destes, dois foram na Asia
e no Pacifico, um na Europa e na Asia Central, dois na
A}frica Subsaariana, um no Oriente Médio e Norte da
Africa, além de um total de oito na América Latina e
no Caribe.

ENERGIA

A necessidade global de energia é enorme. O aumento
do poder aquisitivo dos cidadados locais e a rdpida
industrializagdo, como na China, estdao estimulando
ainda mais a demanda de energia. E uma vez que os
paises em desenvolvimento se tornam locais de escolha
das empresas em busca de opera¢des de baixo custo,
a demanda de energia nessas nagdes estd subindo
vertiginosamente. Em outras palavras, para empresas
de energia e investidores no setor energético, isso
significa novos mercados.

Mas os investidores privados em projetos de energia
em todo o mundo também estdo cientes da existéncia
de riscos significativos e exclusivos envolvidos. As
preocupagdes normativas e o potencial de controvérsias
nos contratos acrescentam um nivel de incerteza, do
mesmo modo que as pressdes politicas para manter
os indices face aos crescentes custos de energia. Se as
receitas do projeto estao em moeda local, as restri¢Ges
de transferéncia e inconversibilidade sdo normalmente
uma preocupacao para os fornecedores e mutuantes
de energia. E, em alguns pafses, a ameaca de guerra,
terrorismo ou disturbios civis representa um perigo aos
ativos fisicos.

As garantias da MIGA sdo bastante adequadas a
reducdo dos riscos de investimentos em energia.
Sao desenvolvidas n3o so6 para ajudar as empresas a
se sentirem confortdveis com os riscos que podem
perceber, mas também podem desempenhar um papel
essencial na ajuda as empresas a atrair fundos para
grandes investimentos nos casos de intenso capital.

Vietna. No Vietna, por exemplo, a MIGA esta ajudando
o projeto de energia Phu My 3, que envolve um grande
volume de financiamentos e vdrios participantes, desde
investidores a mutuantes e corretores de seguros até
6rgaos do governo. O projeto, parte do complexo de
energia Phu My apoiado pelo Grupo Banco Mundial, j&
esta fornecendo de 8 a 10% da eletricidade do pais, o
que é particularmente importante, considerando-se a
incapacidade dos recursos hidrelétricos e dos outros
recursos de energia de acompanhar as crescentes
necessidades de energia do pafs.

A preparagao de um negoécio tao complexo ndo teria sido
possivel sem a alocacdo adequada de riscos, comerciais
e ndo-comerciais. A MIGA forneceu diversas garantias
para o projeto: US$43,2 milhGes para investimentos
feitos em bancos, US$75 milhGes para um empréstimo
a um nao-acionista e US$15 milhGes para custear um
contrato de financiamento swap negociado pela Calyon,
o agente de intercredores.

O investidor escolheu a MIGA por sua capacidade de
ajudar o projeto a obter uma taxa de juros competitiva
no mercado comercial internacional. Ao mesmo
tempo, o mutuante escolheu a MIGA porgue avaliou
a seguranca e o conhecimento técnico proporcionados
pela entidade para proteger o contrato swap.

O complexo Phu My devera desempenhar um papel
essencial na ajuda ao Vietna em atender a sua crescente
demanda de eletricidade nos proximos anos. Como um
projeto Fabricar-Operar-Transferir (BOT), o Phu My 3
esta criando uma descri¢ao para outros recomendando
a necessidade de seqiienciamento da transferéncia
de uma usina de energia para os vietnamitas no final
do contrato de 20 anos. O sucesso do projeto deverad
incentivar outros investidores privados a ir ao Vietng,
principalmente pelo fato de o ambiente de investimentos
estrangeiros do pais se tornar cada vez mais aberto a
participantes privados.

Turquia. Em Ancara, capital da Turquia, no final da
década de 1990, a producao de eletricidade coincidia com
o consumo e especialistas previam que a demanda iria
rapidamente superar a oferta. Para uma nagdo que estava
tentando atrair investimento estrangeiro, mostrando
as vantagens de ser um local de custo mais baixo para

i muig

GpTFLE




operar uma fébrica, isso tornou-se um grande problema.
Em 1999, houve um terremoto devastador, seguido de
uma crise financeira, piorando a situagao em geral.

Nessas condi¢bes desafiadoras de mercado, aventurou-
se a SUEZ Energy International — a divisao internacional
de energia de SUEZ. E dentro de um cronograma de
26 meses, a empresa transformou um local onde havia
um campo verde em uma usina de energia em total
funcionamento que fornece 770 MW de nova eletricidade
alimentada a gas a taxas razodveis, a0 mesmo tempo
em que respeita as exigéncias ambientais.

Atransacdo, denominada “Negdcio do Ano” pela revista
Project Finance, abrangeu uma estrutura limitada de
financiamento de recursos que incluiu o Banco Francés
BNP Paribas e quatro importantes érgaos de crédito
de exportagdo. O projeto representava um grande risco
para os bancos; por isso, demorou um pouco para
sair do chao e obter o financiamento dos mutuantes.
A MIGA desempenhou um papel importante, ajudando
a manter unido o pacote complexo de financiamento
do negdcio ao proteger o investimento contra riscos
politicos, a0 mesmo tempo em que baixou o prémio de
risco e reduziu os custos do projeto.

O projeto representa o nicho a que a MIGA se destina
a servir: ajudar os paises em desenvolvimento a dar
o pontapé inicial em projetos de intenso capital e a
enfrentar os altos riscos de infra-estrutura com grandes
volumes de pagamentos em termos de desenvolvimento
econdmico. Esse projeto também exemplifica os esfor¢os
da MICA em reintegrar investidores tradicionais de
infra-estrutura que tém abandonado consideravelmente
esses tipos de projetos na ultima década.

Acua

Apesar da incrivel necessidade de servicos basicos de
agua, o financiamento privado de abastecimento de
dgua e saneamento nos paises em desenvolvimento
tem diminuido nos ultimos anos, refletindo em parte
a falta de disposicdo para tolerar os riscos politicos
associados a esses projetos. Perdas de investidores em
diversas regides, causadas por violagdes de contratos
referentes a ajustes de tarifas, protestos, flutuagdes de
taxa de cdmbio e desvalorizagdes de moeda, ilustram a
realidade desses riscos.

Projetos de dgua e saneamento também sao expostos
a um exclusivo conjunto de riscos referentes a
descentralizagdo da supervisdo do servico desde
o ambito nacional até as autoridades provinciais e
municipais. Os riscos normativos abaixo da soberania
e os riscos contratuais podem ser maiores do que os
riscos de soberania, uma vez que as autoridades locais
podem ter menos experiéncia e capacidade em lidar com
o setor privado e podem carecer de um entendimento
sélido das necessidades dos investidores.

Russia. Com o aumento da populagdo de Moscou, a sua
sede por dgua também aumentou. Mas a infra-estrutura
existente de agua nao estd atendendo as necessidades.
Ao vislumbrar uma oportunidade potencialmente forte
em termos de negdcios, a empresa alema de dguas WTE
Wassertechnik GmbH (WTE) investigou a possibilidade
de se construir uma nova usina de tratamento de
dgua que atenderia aos clientes em toda a cidade
de Moscou.

Relutante em prosseguir sem o seguro adicional
devido as suas preocupacdes sobre riscos potenciais, a
empresa procurou a MIGA, que concordou em fornecer
US$56,4 milhdes em garantias.

O negocio é uma parceria publico-privada, estruturada
como uma concessao Fabricar-Operar-Transferir (BOT)
ha 13 anos. A empresa financiou e construiu uma
usina de tratamento de agua, que em breve iniciard as
operagdes. A dgua esta sendo canalizada do Rio Moskva
para uma usina de processamento onde ¢ filtrada
utilizando tecnologias modernas. O produto purificado
é distribuido por todo o sistema municipal de dgua pela
Mosvodokanal, érgao de utilidade publicade propriedade
da cidade. O projeto deverda aumentar a capacidade de
abastecimento de dgua potavel da cidade de Moscou em
4%, melhorar a saude local, ambiental e as condi¢des de
seguranca, além de ajudar a criar externalidades positivas
de negocios.

China. Nos ultimos anos, a MIGA tem respondido a
uma crescente demanda de cobertura de projetos de
dgua na China. Um desses projetos, financiado no
exercicio financeiro deste ano, abrange uma garantia
de US$40 milhdes para a Compagnie Générale des Eaux
of France, custeando seu investimento direto de capital
em milhdes na Shenzhen Water (Group) Company Ltd.



A garantia é de longo prazo e custeia a metade de uma
concessdo de 30 anos.

A Shenzhen Water atende a 2,5 milhdes de clientes com
cinco usinas de tratamento de dgua e quatro usinas de
tratamento de dguas residuais. O projeto processa dgua
nao-tratada extraida por uma empresa de propriedade
do Estado e trata o esgoto coletado na rede de coleta de
dguas residuais via rede municipal, atendendo a 90%
de clientes residenciais, comerciais e industriais na
zona econdmica especial na provincia de Guangzhou.

O projeto devera ajudar o Governo chinés a abordar
os problemas de recursos de dgua, particularmente
agudos nas areas urbanas que crescem rapidamente. O
envolvimento da MICA foi vital para a participacao do
setor privado no setor de dguas de Shenzhen, ajudando
a reduzir o gasto orcamentdrio por parte do governo
municipal. Para os clientes, o fato de ter dgua potdvel
eliminara a necessidade de ferver ou comprar dgua
propria para o consumo. A participagdo da Compagnie
Générale des Eaux, que opera os projetos de dgua em todo
o mundo, deverd demonstrar aos outros a viabilidade de
investimentos no setor de dguas na China.

TELECOMUNICACOES

Orientado por uma rdpida mudanca tecnoldgica
e pelo menor custo de telefones celulares e linhas
terrestres fixas, a demanda global de telecomunicac¢des
continua a crescer. Enquanto a taxa de crescimento
das telecomunica¢des nos paises com renda mais
alta diminuiu, refletindo taxas maiores de penetracao
e uma base mais madura em termos de mercado,
o crescimento nos paises de renda média e baixa
permanece alto. Isso ocorre devido principalmente aos
baixos indices de teledensidade em todo o mundo em
desenvolvimento e a alternativa relativamente barata
proporcionada pelos telefones celulares.

Os investidores privados nos projetos de
telecomunica¢des em todo o mundo estdo cientes da
existéncia de riscos importantes e exclusivos associados
a esses investimentos, referentes, por exemplo, a
questdes normativas, licenciamento e alocac¢des de
freqiéncia. A sombra do fracasso das telecomunicacdes
da década de 1990 continua a aparecer com frequiéncia,
tornando mais dificil para algumas pessoas proteger
o financiamento de ndo-acionistas, principalmente em
mercados que apresentam mais riscos.

Burundi. A Africa é um mercado imenso, bastante
inexplorado para os usuarios de celulares. A demanda
é enorme, principalmente em um continente onde
a geografia desafiadora e a enorme costa limitam a
instalacdo de linhas terrestres. O mercado é amplo e
profundo, estendendo-se em vilarejos rurais e cidades
com rdpido crescimento, em nacdes econdmica e
politicamente estdveis e em paises que estdo saindo de
conflitos internos.

A Mauritius Telecom Ltd. descobriu uma dessas
oportunidades em Burundi, onde a teledensidade é
atualmente inferior a 1%. A empresa, uma joint-venture
em que a France Telecom ¢é proprietaria de 40% das
acdes, conseguiu uma garantia da MIGA para criar,
operar e manter uma rede telefénica movel de &mbito
nacional, utilizando o padrao GSM.

Mas qualquer investimento privado no Burundi, uma
nagao empobrecida destruida por uma guerra civil recente,
aparece com desafios e alguns riscos considerdveis. A
MICA estd mitigando alguns desses riscos com custeio
para proteger aempresa contra a restricao de transferéncia,
expropriacao, além de guerra e disturbio civil.

Serra Leoa. Esta nacio do oeste da Africa tem somente
uma linha terrestre para cada 250 pessoas, uma das mais
baixas teledensidades do mundo e, até recentemente,
nenhuma rede de banda larga. Isso ocorria até a Sierra-
Com, uma empresa de telecomunicacoes israelense, abrir
as portas para compras via garantia MIGA para a prestagao
de servicos de telecomunicacgdes confidveis e baratos.

A Sierra-Com estd oferecendo a Internet sem fio,
banda larga com alta velocidade e comunicagdes IP
via voz (permitindo que as ligacdes telefénicas sejam
efetuadas via Internet) com Serra Leoa, por meio de sua
subsididria IPTEL (PCS Holdings Sierra Leone Limited).
Antes da entrada da IPTEL no mercado, o acesso a
Internet era possivel por meio de um servico lento de
discagem e por meio de um provedor de servico em
banda estreita da Internet, cujo servico era propenso a
interrupgdes devido a problemas de eletricidade.

O investimento de US$3 milhdes da Sierra-Com estd
estabelecendo uma rede que utiliza equipamentos
de telecomunicacdo tecnologicamente avancados e
importados de Israel. A conectividade melhorada deverd
acionar um novo investimento adicional e catalisar o
crescimento econémico geral.




Tabela 2

Contratos de infra-estrutura emitidos de EFgo ao EF06, por regido e subsetor, em US$ milhdes

Servicos elé- Sistemas Abastecimento
Regiao tricos,gase Energia deredes Telecom Transporte de deua Total
saneamento de esgoto g
Asia e Pacifico 540 217 87 17 961
Europa e Asia Central 654 19 108 8831
Ameérica Latina e 20 1.621 238 286 2.165
Caribe
Oriente Médio e 6 4 75 85
Norte da Africa
Africa Subsaariana 16 252 420 20 709
Total 42 3.067 4 1.069 393 225 4.801

Nota: Os valores incluem o custeio adicional fornecido aos projetos subscritos nos exercicios financeiros dos anos anteriores, mas excluem os contratos

do Programa de Subscrigio Cooperativa.

Por meio de um novo programa inovador destinado a
incentivar pequenos investidores a considerar projetos
no mundo em desenvolvimento, a MIGA concedeu a
Sierra-Com um pacote de seguro contra risco politico,
utilizando um processo agilizado de subscricao,
tornando ficil e rdpida a inscri¢do das pequenas firmas
no custeio de garantias. A facilidade do processo dos
pequenos investidores da MIGA ajudou a Sierra-Com a
funcionar rapidamente em resposta a uma oportunidade
de mercado ideal, ao mesmo tempo em que mitiga
riscos ndao-comerciais.

TRANSPORTE

Em um mercado cada vez mais global, o comércio
nao ¢é limitado por fronteiras. Ao contrario, o comércio
depende da capacidade de obtencdo de mercadorias no
mercado, mesmo quando as comunidades confiam nas
redes de transporte para conectd-las a casas, escolas,
negocios e cuidados com saude. E com a demanda
crescente surge a oportunidade. Mas os custos e as
incertezas impedem muitos investidores privados de
procurar oportunidades de negdcios nos setores de
transporte, como construcdo e operacao de estradas,
desenvolvimento de portos de embarque e aeroportos
ou expansao de transporte publico, principalmente no
mundo em desenvolvimento.

Os projetos de transporte implicam basicamente altos
custos da linha de frente, demoram mais para serem
concluidos e confiam nos fluxos de caixa futuros para
atender as obrigagdes financeiras e fornecer rendimentos
razodveis. Em alguns mercados emergentes, as questoes
macroeconémicas, Iegais, institucionais e normativas
podem adicionar um nivel de incerteza que pode
complicar os negécios ainda mais, além de introduzir
niveis maiores de risco. Os projetos de transporte,
como estradas pedagiadas, em muitos casos também
530 expostos ao risco subsoberano quando os governos
descentralizam o controle de servicos das autoridades
nacionais para as autoridades provinciais e municipais.
Essas subsoberanias podem ter experiéncia limitada

ao lidar com o setor privado ou bancos internacionais,
que adicionam outra camada de complexidade a
estruturacdo do projeto.

Republica Dominicana. No exercicio financeiro, a
MICA forneceu US$108 milhGes em seguro contra
risco politico para o desenvolvimento de uma estrada
pedagiada na Republica Dominicana. O seguro custeia
um investimento de capital de US$14 milhdes e US$162
milhdes de emissbes em obrigacdes para o projeto,
Autopistas del Nordeste C. Por. A. O financiamento
externo provém de uma emissdo de US$162 milhdes
em notas séniores, subscritas pela Morgan Stanley
e classificadas pela Fitch. A emissao, um negécio
financeiro estruturado apoiado pelos futuros
rendimentos de peddgio, assinala o primeiro custeio da
MIGA de uma transacio de mercados de capitais para o
financiamento de um projeto de infra-estrutura.

O projeto consiste na elaboragdo, construcdo, operacao
e manutencdo de uma estrada pedagiada de 106
quilémetros que ligard Sao Domingos a peninsula na
parte nordeste do pais. O progresso nessa estrada ja
proporcionou investimentos em uma zona de livre
comércio que estd ligada pela estrada ao aeroporto
internacional de Sao Domingos.

Outros impactos esperados em termos de
desenvolvimento incluem o crescimento na drea de
agronegdcios, uma vez que os agricultores terao acesso
mais rapido e mais barato aos mercados de capital,
bem como a geracao de impostos calculada em US$50
milhGes durante o ciclo de vida do projeto. Além disso,
os rendimentos gerados pelo projeto acima de um limite
especifico serao pagos ao Governo. O projeto devera
criar 2.465 empregos durante a fase de construcao e
cerca de 1.300 quando estiver em funcionamento.

Se n3o houvesse a emissdao em obrigacdes, teria
sido dificil para os patrocinadores do projeto obter
o financiamento adequado para o periodo de
tempo necessdrio.
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